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jßci ben Untcrfnchungen über bie Orbnung be« öfterrctchifchen 
«Staatshaushaltes , meiere in ber oorltegenbcn Schrift angeftellt finb, h>ar 
es mein ©eftreben, bic gegebene concrete ftrage an bcr ^i^tfd^nur ber 
allgemeinen ©runbfäfee bev 5inan$n?iffenfcf>aft $u erörtern unb gu beant* 
horten. £u biefem ©ehufe l)ielt ich eS für notfmjenbig, jubor eine 9fe* / 
bifion ber jiemlich controberfen ($rnnbfäfee für bie Regelung beS Staats» I 
hausljalteS »orjunehmen. 3$ gelangte babei fpcciell burety baä <Stubium 
ber öfterreictyifc^en Biiiaiigöer^äftniffc gut Slnffteönng einiger §aupt* 
priueipien für bie Orbnung beS «Staatshaushaltes, toie fie ä^nltc^ fchon 
früher Diefcel in feiner Schrift über baS Styftem ber (Staatsanleihen 
gang allgemein abgeleitet hat. Die ÜDiefeet'fdje Be rmel (S. 19) fcheint 
mir im ©efentlic^en richtig; fie muf?, glaube ich, als SluSgangSpunft für 
bie ftinanjtoiffenfchaft unb bie rationelle ftinanjpraris bienen. 

©le Sluffinbung biefer allgemeinen ©runbfäfee unb bie 2lnh)enbuug 
ber lederen auf ben 3fterrei$if<$en Staatshaushalt bilben ba« £l)ema 
biefer (S^rift. <5s rcurbe babei nicht beabfichtigt, in baS Detail aller 
einzelnen concreten ginanjfragen einzugehen. 3ch h a & c w tiefer 2lb= \ 
hanblung nur bie Skrljältniffe beS SchuIberforberniffeS unb ber Staats* \ 
fc^ulb überhaupt näher unterfuc^t unb bin babei 31t einigen praf tifc^cn 
3?orf(^lägen gefommen, beren Durchführung mir im toahren Ontereffe ber 
öfterreichifchen $inan$en gu liegen feheint. ©ei ber Sichtigfeit ber $ragc 
unb Slngefic^tö ber unläugbaren Shatfadje, bajj bie abnorme £)b"h c beS 
SchuIberforberniffeS namentlich an ber fchtoierigen $inan$Iagc Ocfterreichö 
fchulb ift, berbienen biefe 23orfd>läge, Welche im £ert ausführlich mo= 
tibirt finb, tuohl eine Prüfung. Der Uebergang jurj hechöerainSlicheu 
9icntenfchulb bei ben beborftehenben neuen (Srcbitcpcratiencn ift in Oefter» 
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rcti$6 icfeiger £age ßcmig fcljr anjuratfjcn. SDic Gonbertirimg ber befte* 
Ijenben ©taatöf^utb in eine ^o^ber^Höltc^e Wcntcnfäulb möchte faum 
unburttyfütjrbar fein unb ift {ebenfalls großer Opfer Wertl). 

£)iefe Sßorfctylage Ijaben atferbingö eine bletbenbe, rafetye, crfycMicfye 
93erbefferung beö «StaatflcrebitS jur S3orau8fefcung. £)iefe 2>orau$fefcung 
borf man aber gegenwärtig trofc atter brofyenben Wolfen am potttiftyen 
^orijont machen, otyne für einen <3anguinifer gu gelten. SD tc böüige 
Jperftellung ber öfterrei<$ifc$en ftinanjen ift jefet, feitbem 
bcr $atfevftaat in bie conftitntionelle ßntwitfelung getreten, nur noety 
eine ftrage ber 3eit. <Sie wirb binnen bürgern erlieft fein, Wenn 
man auf ber S3a^n fottber ftinanjberwaltuug unter berfaffung$ma§iger 
ftinanjeontrole, wie feit 3Wei Satjren, weiter fortf freitet. 

SWein SBunfö Ware erfüllt , wenn biefe <S$rift bie Ueberjeugung 
berbretten Ijätfe, bafj man in Defterreicfy fetyon gegenwärtig folc$e Ope* 
ratienen mit (Sictyerljeit beö (5rfoIge$ in Stuöfic^t nehmen barf, Welche 
nur ein (Staat mit georbneten ftinansen burefyjufüljren bermag. 

Söien, 20. üWai 1863. 

Dr. Stbofyl) äBagner. 
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W\t vtoxfitn <5nm&fäite tot ftnnntrotpnfdjaft ffir Me 
(ftrtorang tos Staatsljausljöttcs, 



1 . $a$ oberfte $rincty be$ ginanatocfcnö unb bie öebinpngcn feiner 

Slnroenbbarfeit. 

Die ftinanjtmffenfchaft unb bte rationelle ^raris beS ftinangtoefenS 
haben mieberholt ba8 23ebürfni§ nach einem oberften principe embfun* 
ben, tüetc^e« al« 2luSgang$tmnft für btc tyeoretifd;e Erörterung ber öehre 
bom (Staatshaushalt ttrie für bic praftifche ftinangpotitif biencn fönnte. 
(Sin fotcheS ^rincty ^at man in bcm Befannten (Safce aufgeteilt, bafj 
fidj im (Staatshaushalt im ®egenfafc jum 'ißribathauShatt bie Einnahmen 
nach ben StuSgaben richten f ollen, tiefer <Safc ift inbeffen biet gu all* 
gemein gefaßt, als bafj er ohne ©eitere« jur leitenben SRichtfchnur btenen 
fönnte. Einmal bebarf baS ©ort „Einnahmen" einer näheren Erläute* 
rung unb gtoar einer engeren SluSlegung, menn jener (Safe nicht etmaS 
©elbftberftänbticheS befagen foll. (Sobann aber ift ein ^rincty für bie 
(StaatSauSgaben unentbehrlich, »eil man ohne ein fotc$eS jenem ^ßoftu* 
täte eine abfolute, baher an ftch unhaltbare ©iltigfeit beilegen fönnte; 
benn es ließe fich barauS bie Rechtfertigung gur unbegrenzten 2luS* 
behnung ber Ausgaben unb hiermit gur entfbrechenben (Steigerung ber 
(Steuern ableiten. Ein Mißbrauch beS «ißoftuCateö märe auf biefe Söeife 
fehr leicht, loeShalb baSfelbe benn auch öfters bon ber Xheorie ungu* 
länglich unb oon ber *ßraris, tro^bem eS bereu Slnfcrberungen burchauS 
gu unterftüfceu fcheint, unantoenbbar gefunben mürbe, ©leichmohl h a * ber 
Safe feinen SBerth unb fann für bie Xfytovh unb bie Praxis als ober* 
fteS ^rincty bleuen, nur muß er gubor genauer begrenzt unb fein ©tun 
beftimmter formulirt toerbeu 1 ). 

') ftür bie allgemeine Staatslehre ober ^ßolitif läßt |t<h ber @ab nidjt gaffen* 
bei unb jugleith toräcifer au«briidcn, als e8 bon 30 a i b (Orunbj. b. $olitif, Jtief, 
Ä. SB agner, öjUrr. ®taJi«$au«$atr. 1 
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i 1 £>ie Schwierigfeit , bie« )n tljun unb für bic £f;eorie bic $rage, 
in wieferne fich bic Staat«einnahmen nach ben 3lu«gabcn richten müffen, 

f abftract 31t beantworten, erftärt fich Wef entließ barau«, bafj jeber SBerfud) 
ber ^Beantwortung nothwenbig ftet« auf bic ^o^eve ^ragc nach bem ; 

! wahren Staat« bebarf fyittfüljrt, Welche ihrerfeit« Wieber mit ber noch 

t allgemeineren ftrage nach bem Staat«$me<f gufammenhängt. $)ie 
festere ^ragc hat aber, feitbem bic 2flcnfd)cn begonnen ^aben über ba« 
Sefen be« <&taattS nadfoubenfen , in ber £$eorie ber ^ßolitif fo biete 
berfchtebene ^Beantwortungen erfahren bafj auch bic baoon abgeleiteten 
fragen faum abftract beantwortet Werben fönnen. D^nc inbeffen foe* 
eießer in bic @ontrobcrfe über ben Staat«$wecf einzugehen, läjjt fich boch 
für bie ^inanjnjiffenfc^aft unb für bic ©enrtljeifong jene« oberften ^ßo- 
ftutate« au« einigen, mit biefer Streitfrage im 3ufammenhang ftefjenben 
Betrachtungen allgemeiner Slrt ein richtiger Stanbpunft gewinnen. ' 

| 23o(f«Wirtfyfcfyaftnc$ bic Sache angefehen, h at ber «Staat eine 

j SReÜje groger Aufgaben $u erfüllen, burch welche er feinen Angehörigen 
bie ©efrtebigung folc^er öebürfniffe ermöglichen fott, bie Weber ber (5in* 
äefoe, nodh bie freie Slffociation oon einzelnen ober bic fic wenigften« 
nur in minberem 2tta|e unb unberhäftnijjmäjjig föwer $u befriebigen 
bermögen. SDiefe SBebürfniffe finb theitmeife folc^c erften föange«, noth* 
wenbigftc. 3h*e ©efriebigung !ann mitunter bie unbebingte 93orau«fefeung 
ber materiellen ^ßrobuctiou fein unb faft immer wirft fic auf lefetere 
höchft förbertich. £)er Staat, weiter allein ober am beften biefe 59c* 
friebigung berft^afft, Wirb baburch $u einem ber mäcfytigften unb Wich* 
tigften ^robuetionöfactoren 2 ). 3n erfter Öinie fteljt hier auch nach ber 
Sluffaffung, welche ben Staat nicht ciufeitig barauf befchränft, bie Sorge 
für bie Aufrechthaftung bc« 9techt«3uftanbe« unb ben 9tccht«fchufe , für 

1862) gefä)eben iß: „3n bem enthnefetten «Staate müffen fiä) bie Ginna&men nad> 
ben Slufigaoen rieten ; bie Ausgaben na<$ ben Sebürfniffen unb üorfcanbenen Ära> 
teu," 6. 81. 

') SJgl. 8- 99. bie 3ufammenftetfung ber Bnfiäjten bei ©erflner (©rnnb* 
lehren b. ©taaWöertoalt. ffiürjb. 1862) 8. 1, ©. 32 u. ff. 

*) Obgleich biefe bolfStt>irtt)f<haftn<$e Sftot^teenbigfeit be« ©taate« au<$ bon 
ber alteren 9?ational8fonomie inbirect anertannt toorben ijt, fo ifl bie SBebcutung bed 
Staats unb ber ©taatSauSgaben bod) erfi in ber atterjüngften >$tii ßrincipietl ge< 
Würbigt. SBon e^od)emaä)enber 2Bid)tig!eit ift hierfür getoefen bie (Schrift fcon 3) i e ij e 1 , 
ba« ©ijftem ber Staatsanleihen (fceibelb. 1855), txot} i&rer (Sinfeitigfeit in einjefoen 
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bie «Sicherheit bon Herfen imb (Sigeuthum im inneren unb nad; Sfagett, 
3e na$bent biefer erfte mtb h>itf;tigftc Staat$$n?ecf bis iu'S (Sinjetne 
hinab burchgeführt toerben fott «nb ber (Staat bei biefer Durchführung 
ine^r ober weniger Schtoierigfeitcn begegnet, tüirb ber Umfang ber ma* 
terietten Mtet, toetdje ber <&taat hierfür bebarf, oerfd;icben fein. 3m 
Saufe ber SÖMrtfjfdjaftS* unb ßutturentttndefuug unb ber fortfd;reitenben 
©efittung ber Hölter pflegt nad) ber einen «Seite stoar bie Erfüllung 
biefer Aufgabe minber fcfytoer ju merben, toeit offene Störungen bc« 
^ed;tö3uftanbe6 fettener toerben. 9tbcr jum Streit ift tcfctereö nur bie 
ÜfiMrfung be$ $räbcutibbrincip8 , welches im enth>ide(ten (Staate eine 
fo Ijcroorragenbe iöebeutung gewinnt, fo ba§ ber Sluftoanb für ben 
3toecf beö 9?c(^tefc^u^eö nid)t geringer h>irb : ^räoentibpoüäei, Ausgaben 
für ©enbarmeric, §eer, ^tottc, „«Softem be8 bewaffneten #rieben$." 
Die gelegentlichen Störungen beS SKechtSjuftanbeS bertaugeu fobann gu 
ihrer ^Bewältigung um fo umfaffenbere bittet: fetteuere, für^ere, aber 
toeit foftfptetigere Kriege, je mehr ba8 Angriffs- unb Sßertheibigung^ 
Aftern, bie Jöenufeung bon 9Zaturfräften unb ber hierfür nothwenbigen 
förderlichen Präger fid; oerboflfommnet , m. a. 20. je mehr auch auf 
biefem Gebiete ba« 2ßafömentt>efen bie §anbarbeit erfefet, je toftfoteli« 
ger biefes 2)cafc$tnen»efen ift unb je mehr bech bon biefem werthbotten 
ftehenben Kapital gerabe burch bie SSerbefferung biefer 2ttaf$inen felbft 
im Kriege gerftört wirb. Die oortoalteube Söebeutung ber Artillerie im 
Kriege beö 19. 3afyr$unbert8 , bie entfe^eibenbe Sichtigfeit ber geftun* 
gen au Sanb unb 3m: (See (Sebaftopot, italienifcheS fteftungßoierecf, 
^anjerf d^iffe) finb analoge (5rfc^cinungen , wie Wir fie in ber Gmtwicfe* 
lung ber 3nbuftrte beobachten. Der Staatsbcbarf, fo weit er bon ber 
(Sorge für ben föechtsfchufc bebingt ift, pflegt baljer im (fangen bei fort* 
fchreitenben SBölfern unb (Staaten in fteter Vermehrung begriffen ju fein. 

gofgeruugen fufyerlicty eine ber bebeutenbflen, nodj ntdjt genug beamteten (Srfc$einnn* 
gen ber neueren beutfd&en öolfönjirt^f^aftli^en Literatur ; f. 6ef. @. 11, 13, 17 u. ff., 
71 ff., 98. — 2)er (Stnflufj biefer ©t^rift jeigt fit$ in ben neueften 2ebjtüc$ern ber 
ftinanjtmffenfd&aft ton UttH>fenca<$ (Sebjcfc. b. ^inauj»., erlangen, 1859/1860, 
2 ®be.) unb ©tein (2e$r6. b» ginanjt»., Seidig 1860, OefonberS in ber £ebjre 
»om ©taatscrebit) fcljr bcutli<$. Umtfenba<$ bat ber ?cb> toom ©taatsbebarf bie 
grunbfäfcli^e ©ebeutung im ©»{lern ber ginau$n>iffenfc$aft mit (Srfolg »inbicirt, f. 
bef. ©. 1, ©. 1 u. ff., bie Definition ber „ginanstoiffenföaft" ©. 7, @. 23 ff., 
». 2, ©. 81 n. ff. — 35gl. au<h 3t o f ^ c r (©ninM. b. 9?at. Oefon., 3. 2tuf(. 
©tuttg. u. «ug86. 1858) ©. 71. 2Bir Tommen fpätcr auf biefe grage juriief. 

1* 
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/ 9ln ben 3n>erf beS WecbtSfcfyutjeS ^aben ficty oon jefyer anbere Oer* 
Wanbte 3wecfe augefc^loffcn , welche inSgefammt barauf abmieten, ben 
I Staatsbürger in bcr Verfolgung fetner inbiotbueßen Lebensaufgabe, fei* 
finer rettgiöfen, geiftigen, tote wirfljfc$afttt<$en unb materiellen Ontereffen 
mu unterftüfcen unb jn „beförbern." $)ie Sluffaffung biefer neben bem 
j;,3wc<fe SftecfytSfc^ukeS fecunbären StaatSjwecfe Ijat fi<$ in ben Oer- 
fcfyiebenen Reiten ber (5ntwicfeüingSgef(§ic$te ber Vb'tfer oielfacfy geänbert 
unb ift auc§ Ijeute nod) nicfyt einmat bei aßen cioUifirten Vöffem bie 
gleiche. 3m ©a^en ift ber Söereicty ber (StaatStljätigfeit immer aus* 
I gebeerter geworben, je mefjr ftcfy bie StaatStbee cnttotcfefte , eine je 
Ijöfjere Stufe ber Guoitifatton unb (Suftur ein Voff erreichte, je mel?r 
neue Slnforberungen in ftoiQe beffen an ben <5taat gefteßt mürben. £)a* 
mit ift bann aber aud& bie ®röj$e beS (StaatSbebarfeS fortmäljrenb ge* 
warfen, unb jwar relatio meift nocfy ftärfer afS ber ©eretdj ber (Staats* 
tyätigfeit, weil baS Aftern ber gur (Srreid^ung ber (StaatSjwecfe bienenben 
üftittel compticirter, umfaffenber, foftfpteliger mürbe unb ein unb baS-- 
fetbe Sebürfnife auf eine immer ooflf ommcnere , työfyere, feinere Söetfe 
feine «efrtebigung oertangte. ^Söetctyer gortfd^ritt ift 3. ©. in biefer 
©ejiefmng im Unterri<$tswefen eingetreten! $)ie @rfc$einung tyat ben 
GHjarafter unb bie SSebeutung eine« „(SefefceS" im Seben beS Staates: 
ber (StaatSbebarf ift bei fortfrf;reitenben Sßöffern in regelmäßiger 33er* 
me^rung begriffen hiermit fteljt bie befannte SRtctytung ber gegen* 
madigen $eit aucfy fehteSWegS in Siberfprud? , wonach gerabe iefct in 
einer Oflenge oon 8ebenSbc$iel)uttgen ber (Staatsbürger, befonberS in ber 
fpecieß oolfswirtfyfcfyaftttctyen Sphäre, bie beförbernbe, beoormunbenbe, 
regutirenbe, in Slüeö ficfy einmifd^enbe £fyättgfett ber (Staatsgewalt wenig* 
ftenS bei ben germanifcfyen Nationen oielfacty befcfyränft unb befeitigt 
mirb. ©cwifj mit 9?ec^t: bie Völfer »erben fortfctyreitenb auf eingeben 
tfebenSgebieten ben 39ereic$ beS Staate« mieber einfc^ränfen fönnen, na<$* 
bem fte eine gewiffe (Sultur* unb $Birttyf<$aftSftufe erreicht fyaben, wefent* 
licty mit unter bem (Sinfluffe einer bisher geübten £ptigfeit beS ®taatt8. 
Onbem ledere jefct megfaßen ober beffer an einzelne unb Vereine oon 
einzelnen übertragen werben fann, mirb aflerbingS bie Summe ber 
ftaatlid^en Functionen unb folgewetfe ber 00m <&taate beanfprucfyten 
Littel geringer. 916er einerfeits werben Wäljreub eines UebergangS* 



') UmOfenba$ a. a. O., & 1., @. 25. 
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guftaubeä nic^t immer bic alten Sutigabeu fofort gang erfpart, audj maetyt 
oft bie ©efeitigung bcftefjenber ftaatlic^er unb gefeüfd^afttic^er (gtnricfc 
tungen, bie Slbtöfung roo^emorbener itfectytc, toelctye fi<$ bei einem fort» 
fetyreitenben SBoffc ate nottyroenbig ertoeift , befonbere neue Soften ') ; 
anbererfeits machen ftetö anbere neue Stufgaben fyingu, bereu Erfüllung 
ftc§ ber (Staat nietyt entgieljen barf. Oft hierfür ntc^t bie eine £Ijatfa$e 
Söetoeifeö genug, bafj tyeutgutage unter ben oerfetytebenften (Staate* unb 
9?cgierungeformen bie Ausgaben mit faum bemerfenötoertfyen 2(u$nafymen 
überall in aßen (Staaten toacfyfen, nicfyt nur bie Sluägaben für £eer unb 
flotte, fonbern ebenfo, mitunter fetbft noefy ftärfer, bic Soften ber Ciibtt* 
* bertoaftung ? 9?immt man nietyt fetbft in bem daffifctyeu öanbe befi <Se(f* 
gobernment, in Crnglanb, feit geraumer $eit eine 2luöbel)nung ber (Staate 
tfyätigfcit auf ein bieder faft auSfcfyliefjlicfy ber £f;ätigfeit ber ßingetnen, 
ber Slffociationen unb Heineren autonomen Organe (®emeinben, ®raf* 
föaften) überlaffene« (Gebiet toaljr, olme bajj man bafür bie (Srfctytaffung 
be« 33olf8geifte$ ober bie (Sigenmäc^tigfeit ber Regierung berantroorttic^ 
machen, no<$ bie (Srfd^einung an ftcfy bebauern utüfete ? Mein, erfennen 
toir e« offen an: bei fortfetyreitenben SBMfern toäcfyft ber (Staatsbebarf 
beftänbig, bie foarfamfte Regierung unb SBolfeoertretung roirb fiety bem 
(äinftuffe biefeö ®efefcc« nietyt entgiefycn föuuen. (5$ mag" im concreten 
ftatt eine fcljr fd^mierige ßrmägung be8 ^otitiferö fein, ob unb auf 
toetcfye« Gebiet be« 25otf$teben8 bie <Staat$tfyätigfeit neu auögebefynt mer- 
ben fott, e$ mag oftmal« bei föegicrcnben unb Regierten gu biet Saffig- 
feit ljerrfctyen, bie (StaatStfyätigfeit in paffenben Balten burety bie Xljätig^ 
feit ber ^ßrioaten gu erfefcen, aber cö ift gennjj eine boctrinäre (Sin^ 
feitigfeit ber £l)eorie, abftract ben <Safc auffteüen gu motten, bafc bie 
ftaatlicfye S^ätigfeit um jeben ^3reie attentljatben eingeengt merben muffe . 

Die gerügte Stuffaffung ift meniger bon fyeroorragenben Xfyeore- 
tifern in ber Literatur unb ^raftifern im (Staateleben bertreten toorben, 
a(8 fie bietmetyr mit größerer ober geringerer ßtartyeit in ben Seftre* 
bungen eines Streite« ber liberalen treffe unb ber Stbgeorbneten ber 
Kammern fi<$ au0ft>ri($t, befonberä unter ben ftepräfentanten beö grei- 
fyanbeteprincibeS. ÜDiefe 9ti$tung ift gef$icfytltc§ leicht gu begreifen, tfyaU 
fä<$Ucty oft boüfommen berechtigt, roo e$ fiety um ^Befestigung einer über* 
fyaubt nicfyt ober nic^t meljr not^roenbigen (Staatötfyättgfett Ijanbcft, an 



') iUgr. übev bicfcn »tätigen $unft 3) i e <j e I a. a. O. me&rfßfy j. $3. @. 106. 
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toctc$er frohem bie Regierungen fefthaften: aber als <ßrinctp ift ber 
@afc, baß bie ©taatsthötigfeit immer mehr Uföv&tit, ber ©taatäbebarf 
immer fleiner treiben feile, tI;eoretifc$ grunbfatfc^ unb mit aücn (5r* 
fahruugeu in SBiberfprud;. £)ie ginan3thcoretifer machen fich biefe 2luf* 
faffung strar ntc^t auflbrücfttch ju eigen, inbeffen gehen fie im ©runbc 
boch meiftentt;ei(ö ron bem ®etanfen au8, als ob ber <2taat$bebarf 
„eigentlich" auf eine einmal erreichte Ziffer befd)ränft bleiben, bie lieber* 
fc^reitung btefer $iffer als enoaö 2tnomalc8 betrachtet »erben muffe, 
wie fic^ auö i^rer (Stellung jnm „außerorbentlichen Sluftoanb" ergibt '). 

Ginige ©chlüffe, n>c(c^c anö ber im SSorhergehenben anerfannten 
üoltetoirtyföaf tilgen ^othtoenbigfeit ber ©taatöthätigfeit, mit anbern 
Korten au8 ber ^robuetiottät ber ©taatSconfumtion folgen, finb für 
mehrere ber toichtigften thcorctifd;en unb praftifchen fragen ber ftinanj- 
toiffenfehaft ron entfd/eibenber ©ebetttung. darauf fann erft fpäter eitu 
gegangen toerben.'^ %u8 bem ©efetie ber toachfeuben ®rößc bc8 ©taat«* 
bcbarfcS bei fortfehreiteuben SStflfern ergeben fich aber jioei tütd;tige 
Folgerungen für bie 33eurtheilung be$ oben aufgehellten ^ßoftulateS, tocld;e 
hier gunächft h eröer ö e ^ open werben muffen. Crinmal fann, toie oon 
s Jftald)u$ mit 9ied;t fagt, „baä Grf pax en unb baß erfpart toer* 
iben foll, niemals $u einem leiteuben principe im Staatshoheit ei ~ 
h^en, baS Crrfparen jeberjeit nur als ÄlughettSreget , als eine o"ffent= 
liehe £ugcnb betrad;tet toerben" *). ÜDaS $rincip ber ©parfainfeit f)at 
alfo feine abführte (Geltung, toie ettoa nach ©ai/S ©afce — beffen 
©inn ber 33erfaffer allerbingS felbft nicht nach bem SÖortlaute auffaßt — , 
baß ber befte ftinanjolan ber fei, toenig auSjugeben. £>er innere ®vunb 
hierfür liegt in ber ^robuetioitä t, toelche roenigftcnS bem größten unb 
regelmäßigen Steile ber (gtaatSauSgabcn jugeftf^rieben toerben muß. " 

') 2)atoon ijl trätet noch bic Siebe. 3)ie grofje <Sr$öt)ung ber @taatsau«gaben 
im Saufe ber legten 3at)rje$enbe läßt ftc^ ftatiftifch febr leicht nacb>eifen. «gl. j. 8. 
bie Wotijen über ben $au8&alt ber fünf (Großmächte bei to. SjBruig, b. »fterr. 
Söubget (Sien, 1862, 2 ».) SB. 2., @. 555, too bie 3at)re 1846 unb 1862 toer^ 
glichen »erben. Seitlichen @rfd)einungeu begegnet man aber aude) bei ben meijlen« 
jparfameren tleineren curopäifdjen unb bei ben beulten SDlittel* unb Äleinftaaten, 
felbft bei Belgien, Skiern, SBürlcmbcrg, toenn man $. SB. bie Stat« am ©chluffe 
ber weniger 3al)re mit benen ber ©egentoart toergleidt)t. 

*) Sgl. t>. SKaldt/u« J?anbb. b. $iuan$n>iff. u. ginanjtoeitualt. (©tutlg. u. 
SlugSb. 1830, 2 ».) 23, 2, @. 13. 
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£>ie ^inattjt^eoretifer, wetcfye biefc ^ßrobuctioität leugnen, müßten fotge^ , v > , 
richtig ftetö $ur u n b e b i n g t c n 2(nerf ennung beS ^Principe« ber <Spar* 
famteti im (Staatshaushalt gefangen, menn fte nicht im ©runbe ber j 
«Sache nach mit ber neueren Sluffaffung ber ©taatSauSgaben überem* \ 
ftimmten unb nur, ihrer iöefchra'nfung beS SorteS ^probuctib" auf baS? 
unmittelbare §eroorbringen Don ©achgütern gemäß, ienen (Sinflujj öieler 
StaatSauSgaben auf bie SBolfStoirthfchaft nicht mit bem tarnen „pro* 
buctio" bezeichneten. 3)er ®runbfafe ber (Sparfamfeit »erlangt nur, t>afe 

* in jebcm einjelnen ftalle bas SSebürfnijj einer neuen unb ber 33eibehal= 
tung einer alten SluSgabe umftc^tig nach ben beiben ©efic^t^unften ge* 
prüft merbe, ob bie bie SluSgabe öerurfachenbe <Staatöt^ättgfcit gerecht* ■ 
"fertigMmb ob, bie« oorauSgefefct, bei ber fteftftelmng ber $bhe ber 

* Ausgabe mit ber richtigen «Sparfamfeit oorgegangen, alfo im Slllgemetnett 
t . bie bittet jtoecfmä^ig gewählt toorben feien l )< (Sine folctye Prüfung 

fann ber Dcatur ber ©adjie nach faft nur im mobernen 9?echtSftaate unb 
fyl*t((fa%\tx oor$ugSweife roiebcrum nur im 23erfaffungsftaate erfolgen, too bie 
Regierung nicht Stifter in eigener «Sache ift, fonbern ein unabhängiges 
Organ jur 2lusübung ber ginan^controte jur «Seite ^at. ®enau genom* 
men fann batyer oon einem rationellen ffinantftyftem unb Den ber 2luf= 
fteüung finanatoiffenfchaftltcher ©runbfäfce nur im e ch ts ftaate bie 
9tebe fein, fco bie ^inanjtoiffenfd^aft bann »on fetbft sunt «Softem eines 
allgemeinen ftinanjrechtcS toirb*). s Jcur innerhalb eine« folgen (Staates 
ift bie Slnwenbbarfeit beS «SafeeS, ba§ fich bie Einnahmen nach ben 
Ausgaben rieten fotlen, überhaupt benfbar; in bem föechtsftaate barf 
man alSbann ben «Safe aber auch, unter obiger *8erücfftchtigung beS 



') 35ic principtcfle 2)ifferen$ in ber Stuffaffung ber ®taat«au«ga6e« , tottyt 
jtoifc^en ber älteren @($ule öon gjinanjt&eoretifern unb no$ öon 3JUI<hu« unb 
Man einer*, ber neueren @<$u!e anbererfeit« befielt , öerurfat^t in ben praftifchen 
ftotgcrungcn für bie Leitung be« @taat«$au«batte«, für ben ©runbfafc ber ©parfatn* 
feit u. f. to. feine fo »efentfic^c 9Wcinung«bcrfchtebenb>it, als barau« eigentlich Ijer 
&orget;eu müßte, »eil ber 9iu^en ber ©taot«au«gaben bo<$ auch toon ben Weiteren 
zugegeben nrirb unb fte für bie ^raris nur ben ©egriff ber „nott)ttJenbigen" Äufl» * 
gaben ju eng faffen. 3*gl. 2ttal<hu« a. a. £>., JB. 2, ©. 8-16 unb bie bafctbft ■ 
citirten ©^riftfleüer, 9iau ©runbf. b. ginanjtoiff. (2bj. u. §ctbelfc. 1859—60, 
4. Slufl. 2 SB. 1, §. 28, 32, 34. — 2lu<$ Say, cours comp!, d'econ. 
polit. p. VII. ch. XII u. ff. (Srüff. 3tu«g. t. 1844, @. 427 u. ff.), @t ein, a.a.O. 
@. 34. — (SS fei f)\tx auf bie foätcre 3Iu«einanberfe|}ung ber»iefen. 

*) 9Jg(. Utnpfenbac^ a. a. O. ©. L, ©orto. VI. 
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®runbfafceö ber Spavfamfcit, a(« oBerfte« $rtncty be« ^tnansrec^tcö auf* 
[teilen. Die jtoeite ber oorertoäfynten Folgerungen anfangenb, fo fönnen 
fdftou toegen be« U)a^fenb en^taatg6ebarfee bie einnahmen be« Staate« 
Toenigft e n« nidj>t grunbfäfrticft ftaBil Bleib en. Der (Staat fann ba^er 
mcpH$aubtfäcr)ttcty auf Domaniateinnafymen, roetd^e fid^ nicfyt nacty 25er* 
langen oermetyren raffen, angetoiefen fein; ebenfo n>entg genügt ein 23e= 
fteuerung«foftem, tüte ba« in mehreren eurobäifäen (Staaten Befteljenbe, 
wo bie toid^tigfte birecte ©teuer, bie ©runbfteuer, fogar auf bem $rin* 
cipe ber (Stabilität be« Ertrage« Beruht , unb ba« ganje ©Aftern ber 
birecten Steuern an einem großen fanget ber 2lnfc$miegung an bie 
n>ac$fenben Staat«bebürfniffe leibet. - 

Sootet lä$t ficfy über unfcr ^J3oftu(at aucfy ofyne iftücffic^t auf beu 
einzelnen concreten Staat«ljau«ljalt feftftetten. 3m UeBrigen BleiBt e« 
ber *ßolitif üorBeljaften, ben 33erei<$ ber Staat«tf)ätigfeit, at« Folge ber 
anerfannten Staat«3roe<fe, abftract gu beljanbein. Die Finanjtfyeorie mufj 
bagegen fofort ficfy oergegemoärtigen, bajj fie toie bie $rari« beö Finanj* 
toefen« ftet« getoiffe ,3uftänbe ber Staaten einfttoeUen toenigften« al« 
notfytoenbig gegeben anjuerfennen fyat, unb gtoar finbet fie nicfyt nur einen 
getoiffen 4öercid> ber Staat«tfyätigfeit, fonbern au# eine getoiffe <5taatfr 
einrid;tung, ein Softem ber Staatöoertoattung oor, na<$ »erlern bie 
Staatfjtoecfe oertoirfticr)t »erben. So toenig toie iemaf« bie Finanjorari« 
fann bafyer aucfy bie Finanjt^eorie getoi ff ermaßen oon einer tabula rasa 
ausgeben, too jebe Staat« tfyätigfeit unb jebe baburcty tycroorgerufene 2lu«* 
gäbe erft in Frage gefteüt toürbe; fonbern fie muß fi$ immer ftar bar* 
über fein, baß fie fyiftorifcfy ®etoorbene« at« borgefunben auguner^men fjabe, 
oon bem au« aucfy in ber Xljeorie toeiter gebaut toerbeu müffe. 2ttit 
anbeten Söorten : ein Sluögabc-vSrforbernif in einer Beftimmten £>öfje, toeU 
cfye« ben finanziellen 2lu«brucf ber bi«t)er af« notljtoenbig anerfannten 
Staatöjtoecfe unb ba« treue SpiegcIBUb ber inneren unb äußeren ^oli* 
tif eine« Staate«, b. Ij. be« Softem« jufammenfjängenber Sftittel jur 
33ertoirfüci)ung ber Staat« jtoccfe BUbet, — ein fotcfye« (Srf orber ni§ ift au<$ 
für bie Finanjtr)eoric ber notljtoenbige 2lu«gang«fcunft. (5« ift mit bem 
Staate fclbft ba, bie tfeljre oom Staat«fyau«ljaft fann ebenfotoenig, toie 
e« mitunter Bei einigen £(jeorctifern faft ben Slnfc^ein Ijat, au einen 
3uftanb anfnübfen, too e« noc£ fein fotd;e« (Srforbermf gibt, toie bie 
l'etyre oom Staate, bie <ßofitif, an einen oorftaatlid^en 3uftanb. 2(e$ntic$, 
toie nadj richtigen conftitutioneü=ftaat«red>tUd>en ®runbfätjen, fann aud; 
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fcon bcr fttuanjtheorie nicht ba« gange Grrforberniß al« fold;e« in ^roge 
gefteüt »erben, fonbern immer nur ba« 9ttchr ober üftinber beöfelben, 
benn (grftere« fyte&e ben ®taat felbft in ftrage ftellen. 

Die 2^eorie unb bie rationelle $rari« be« ftinanstoefen« bürfen 
fich bafjer j»ar ber ftrage nicht entfchlagen, in »ie »eit ein ge»iffer 
Bereich ber <Staat«thätigfeit unb ba« fich baran fnübfenbe 93er»attung«* 
Aftern ben SBer^ältniffen unb Söebürfniffen eine« (Staate« unb [einer #e* 
ößlferung entflicht. (5« fönnen Reformen unb SSeränberungen aller Slrt 
banach bielleicht al« unumgänglich erachtet »erben, aber biefclbeu finb 
in ber SKegel ittd^t auf ber ©teile burc^ufüljren, »enigften« ift ber (Sin* 
fluß baoon auf ba« (Srforberniß erft foäter gu fyüren. Die näc^fte 5(uf= 
gäbe ift batjer bie, 31t prüfen, in rote »eit etnftmeilen ba« (Srforberaiß 
al« ein in ber §auptfacf)e burch bie je^ige Öage be« (Staate« gegebene«, 
für bie nädjfte 3eit, in«befonbere für bie gegenwärtige $inan$periobe 
feftftehenbe« anerfannt »erben muß. (Sine folcfye Prüfung fann oollfom* 
men genügenb »ohl nur im 5$erfaffung«ftaate burch bie unabhängigen 
ftinanjcontrolorgane erfolgen unb fyat jum Chrgebniß bie befinitioe g e ft* 
ftellung be« (Srforberniffe«. Sluch bie ge»iffenhaftefte unb fparfamfte 
93olf«bertretung muß biefe« (Srforbcrniß bemilligen, benn fie muß ja su* 
gefielen, baß fich baran im 91ugenblicf nichts foaren läßt. Diefer fefte 
betrag ber 21u«gaben ift c«, nach welchem fich in ber Xljat bie (Staat«* 
einnahmen richten müffen. Die 2$olf«bertretung fann bann auch bie SDWi* 
tel 3ur 33cbecfung biefe« (Srforberniffe« nicht oertoeigern. Damit ibenti* 
ficirt fie fich, ^ie man »ohl mitunter gefchloffen hat, feine«»eg« toeber 
mit ber regterung«feitigen Sluffaffung be r # <Staat«s»ecfe, noch nut bcr 3 ur 
93er»irflichung ber festeren eingefchlagenen ^clitif. ^ür bie 3 u * un ft 
»irb fie fich oieHeicht fytxin unD baburch im betrage be« (Srforberntffe« 
Sleuberungen borbehalten, aber für jefct erfennt fie an, ift biefe beftimmte 
(Summe ba« (Srforberniß ber ^inanjoeriobe, für »eiche« bie (Sinnahmen 
befchafft »erben müffen. Die« ift ber allein richtige (Staubpunft be« 
^olitifer« unb braftifchen ftinanjmanne«, e« muß ebenfo gut ber be« 
ftinanjtheoretifer« fein. 

2. 2>ie gonmilinmg bc« okrften ^oftulatö. 

Die ftrage nach bev 21n»enbbarfeit unfereö finanj»iffenfchaftlichen 
^oftulat« tritt in ein 3»eite« (Stabium, fobalb man bie bebingenben 
93orau3fet$ungen feiner 2(n»eubbarfeit überhaupt fich Jtar semac^t hat. 
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£)aS einmal feftgefefete Grrforberniß einer ftinanaberiobe crfjeifcfyt toäfyrenb 
berfelben gebieterifefy feine £)e<f ung. Slber auf n>e($e SBeife ? Rur bur<$ 
orb entließe (Sinnafymen ober mit burdj Veräußerung bon StaatSbcr* 
mögen unb ©enüfeung beS StaatScrebiteS ? 33efagt uufer Safc etwa, 
baß baS gaujc feftgefteötc (Srforberniß burefy orbentücfye einnahmen ge= 
beeft »erben müffe, b. 1). burdj bie einer regelmäßigen SBiebcr^ofung fähigen 
Crinuafymen, meiere feine Vcrnunberung ber Subftan$ beS StaatSber* 
mögenS, fein 3e!jreu bom (Sabitat, !eine Verminberung ber Slctiba nod) 
Vermehrung ber ^afftba in ftd) fd^tießen, mithin bie einnahmen aus 
ber eigenen ^riöatmirt^aftUd^en £fyätigfeit beS Staates, bem regelmäßigen 
Reinertrag beS Staatseigentums, unb auö ben .ßmangSbeiträgen ^ cr 
Staatsbürger, ben Steuern? Unb toenn ber (Srfaljrung gemäß biefe 
orbentüc^en (Sinnafymen ntd^t jurei^en, bis ju toetcfyem betrage foüen 
fie ebentueü für bie ©ectung beS GrrforberniffeS erljöfyt toerben, unb too 
folt bie ©enüfcung beS StaatScrebiteS beginnen? £)ie S^eorie unb bie 
^raris l;aben auf biefe fragen feljr berfcfyiebene Hnttoorten gegeben. 
*JÄan l)at unferen Safc fyäufig toofyl bafyin ausgefegt, baß atte ..orbe.it t« 
fi"c§"en Ausgaben notfytoenbtg burefy orbeuttietye Qnnnaljmen gebebt toer^ 
beu müffen. 3u betreff aller übrigen Ausgaben gingen bie Meinungen 
fe^rauSetnanber. 5&le unbebingte $>ecfung au<$ biefer Ausgaben aus* 
fcfyüeßlidj mit orbenttietyen einnahmen Ijat fiety toegen ber ©röße unb 
mefyr noety toegen ber Rotfytoenbigfeit, rafd) bie £ecfimgSmittel ju be* 
f^affen, in ber ^raris meift unmöglich ermiefen; faft immer ift ber 
StaatScrebit unter biefer ober jener ftorm ju biefem 3toecfe mit ange* 
fpaunt toorben. %u<fy bie £fyeorie Ijat bafyer, trofc ber bon ben meiften 
iljrer Vertreter gehegten Abneigung gegen bie öenü^ung beS Staats* 
crebits, bie festere toenigftenS als notfytoenbigeS liebet anerfannt, unb 
nicfyt bie bebingungSlofe Steigerung ber Crinua^men jutn 3n>ecfe ber 
£>ecfung beS feftgeftellten CrrforbermffeS 311m ©runbfafc $u ergeben ge* 
magt. SIber »tele 2^eoretifer unb toiffenfcfyaftticfy gebilbete ^ßrattifer ^aben 
toentgftenS bie m ö g l i $ ft e Grrljöfjung ber orbentlicfyen (Sinnatymen in 
fold;em ^atte befürwortet unb bie ®ren$e biefer (Srfyöljung burefy bie 
^emeffnng beS SteuerbrucfeS unb ber Steuerfäljigfeit feftfteüen tootlen. 
£)ie Säfce unb Regeln ber Xfyeorie unb <ßraris leiben inbeffen alle an 
einem inneren fanget; fie finb rttd^t aus einem feften principe gefloffen 
L, unb baljer bage unb febtoanfenb. £)er begriff beS SÖorteS „orbcntlid;e" 
Ausgaben ift bon ber Sfyeorie toeber abftract noefy mit Rücffidjt auf 
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einen concreten <&taat genau praeifirt worben. Die $r«ri« ift barin 
oollenb« roillfürlich ju SBerfe gegangen, 3n ber ftraftifcfr roidjtia,en Um. 
terfctyeibuna. Atpi fc^en,,ov)?entMen »nl?^fluM9ybcntIic6en 21u^*il liegt 
glri cjmoht ber Steint einer richtigen J^eovctif^en $uffaff ut !fl- £> ie %}™3; 
t^eerie hat barauf jtoar 9^ücfficf;t genommen, aber ber Untcrf Reibung 
meift nur eine äußere, formelle 33ebeutung juerfannt. <Sie nahm ju ben 
angeregten fragen bon oorneheretn baburch eine unrichtige «Stellung ein, 
bafj fie btefelben $u abftract beantworten wollte, inbem fie eben nicr/t 
ein geroiffeö Gjrforbemijj als ettoaä im concreten ftall in ber §auptfad;e 
einmal (begebenes, wie e$ oben enthncfelt rourbe, anfal). (5ä toar 3roar 
gan$ richtig, wenn fie mittelft einer Glaffificatton ber etngetucn 3meige 
ber «StaatöauSgaben entleiben wollte, Welche ©runbfäfce für bie Deäung 
ma&gebenb fein follten, aber ihre leitenben ®eftd?t<tyunfte bei biefer 
Ctaffificatipji, bei melier befonbereS Gewicht barauf gefegt würbe, ob 
bie Ausgaben notf)wenbig ober nü fei ich feien, waren falfch. Die ,r\ 
bogmatifd;en ^eoreftfer haben fid; mit tiefen fragen in~>cr 9fegel 
mehrfach an betriebenen fünften ihre« «Softem« befehäftigt, fo bei 
ber llutcrfud;ung ber oberften (^runbfä^c ber ftinanjwiffenfchaft , bei 
ber Gintljetfung ber Ausgaben , bei ben (Erörterungen , ju welchen bie 
(Erreichung ober 2öteberr)erfteUung beä ÖHcid;geioicfyte8 im (Staatshalt* 
halte 5lnla§ bot, enblich bei ben Streitfragen über ben StaatScrebit, bie 
3uläffig!eit nnb ba$ 9fta§ feiner 33cnufeung. Die Spccialiften finb 
hauptfä'chlid; burd; bie ftrage angeregt worben, ob „auf$erorbetttltcf)e" 
2lu$gaben burch <Steuererhöhung <* er Slnlcthcn gebeeft werben 

follten. 

Sehr (eic^t ficht man ben inneren 3ufammcnhang aller biefer ein- 
jelncn fragen ein. Ohre gemeinfame Beantwortung hangt offenbar oon 
ber genauen Begriff Sbeftimmung ber „orbentlichen" Slutf gaben ab, wo* 
burch bann fchon negatib bie „ au&erorbcntlid;cu " Ausgaben ebenfalls 
begrifflich beftimmt »»erben. §ier hat fid; bie ST^corie aber nur efofet« 
tig an ba$ rein äußerliche Moment ber 3eit beö (Sin treten e beö 53c- 
bürfniffeö, für ba3 eine 2(u$gabc beftimmt ift, .gehatten, mä'hrenb ba$ 
wichtigere innere 9ttomcnt ber Dauer ber burch eine Sluögabe herbor* 
gerufenen Sßirfungen bei ber Segriffäbeftiinmung ber orbentlichen 
2lit$gabeu ganj oernachläffigt Würbe. 33on biefer Dauer ber JÖirfnngeu 
einer 2lu3gabe hänflt fya\ipt[afyü<$ ab, ob eine in ber einen ftinanj^ 
periobe gemachte SluSgabc bie SSerminberung beö 2liitfgabcerforbcrniffc$ 
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einer näcfyftcn ginan$periofee bewirft ; biefer Umftaub ift entfcfyeibenb ba* 
für, ob eine 3lu$gabe auö ben orbentlic^en (Sinnafmten eine« einzelnen 
3atyre$ geberft Serben mfiffe ober nicfyt. Die Untcrfucfmng gefangt auf 
, biefe SEBeife jur 2luffteüung unb Söeanttoorrung ber beiben ttyeoretifcty i 
I' unb prafttfd; toictytigften fragen: SBetcfoe @taat3au3gaben muffen notfc 
I roenbig au« ber ( ai^ej^eiLorbejtli^ea aa^re^einna^me boflftänbig aebertt 
UferFen? unb toetcfye Stuggaben bürfen ipc uigfteng bureft bie ©enu^ung 
bes <s5taatöcrebite$^ jjjre . Dccfuna^ finben 2. Daburcfyerijält unfer finan$= 
roiffenfcfyaftTfctyea ^ßoftulat feine genaue ftormulirung. (S$ fteljt nun feft 
biö ^u toetcfyem betrage mtnbeftenS unb jeoenfattä bie orbenttidfjen (Sin* 
nannten jur Decfung ber ©taatöauögaben benoenbet, bietteic&t geftetgert 
tuerben müffen. ßinen folgen ©runbfafc jur lettenben $ft<$tfcfynur 311 
nehmen, ift befonberä für ben ©taat mistig, toelcfyer am „cfyronifcfyeu" 
Deficit teiberr?J Die Streitfragen fiub auf ein berg(ei<$$n>eife Meine« 
ftelb eingeengt, e« tyanbett fiefy alSbann nur neety barum, ob biejenigen 
Ausgaben, toetetye ntcfyt grunbfäfcüety au« orbentlicfyen (Sinnafjmen beftrit* 
ten toerben müffen, beffer burefy »eitere (Srfyöfmng biefer einnahmen ober 
bur$ „au&erorbentlictye" Einnahmen, in«befonbere bur$ bie 39enüfeung 
be« ©taat«crebite« gebeeft toerben. (Srft bei biefen Ausgaben fommt bie 
föücfficfyt auf bie ©djmere ber ©teuertaft unmittelbar in Setracfyt; 
| erft Ijier finb bie fragen auf jutoerfen, ob bie 33ermefyrung be« ©teuerein- 
j fommen« be« ©taatc« ober bie 2lufnal)me bon (Staatsanleihen au« bem 
©tanbounfte ber £fyeorie ben 23orjug oerbiene, unb roefd^e fpecieüen, au« 
bem SÖefen einer concreten SSolfömirtfyfcfmft unb eine« concreten ©taat«l)au«s 
j tyalte« entnommenen ®rüube ba« Grrgcbnifj biefer tl)eoretifc§enUnterfuc$ung im 
oortiegenben ^aüe antoenbbar erfreuten (äffen ober eine (Sinfcfyränfung 
beöfelben berurfacfyen. Sfocfy hierfür ift bie grunbfäfcttcfye Söerücffic^tigung 
ber Sßirfungen bon 2lu«gaben unb ber ,3eitbauer D ^ c f er SÖhrfungen be* 
j fonber« mistig. SBenn man aüe biefe fragen mit §itfe ber 21nn)en> 
bung ber erioctynten ^rinetyien beantwortet fyat, fo fiub bamit bie ©e* ' 
berfung«grunbfäfee für bie fcljeorie unb $rari« be« ftinanjioefen« ge- 
wonnen. Da« im Eingänge aufgehellte ^oftulat ift beftimmt unb un* 
jioeibeutig formulirt ioorben. 

\ 4) \ Severe« gefctyiefyt in ben Erörterungen ber ftinanjt^eoretifer ba* 
gegen "nietyt. ©ei ben SWeiftcn ift ber ®runbfafe, bajj fiety bie (Sinnalj* 
men naefy ben 2lu«gaben rieten follen , anerfannt »orben , namentlich 
fetyon bei ben Vetteren, wie ®raf ©oben, b. 3 a c 0 b , g u Ib a u. 21. nu 



Digitized by Google 



13 



/ @ie füllen aber meljr ober weniger War ba$ 33ebürfni§ einer Cnufa^rän- 
fung be8 <§afee$, bamit berfetbe für Zl)coxk unb ^rajiö braua)bar 
»erbe. 3» biefem 3toecfe roirb an bie Grinu)eUung ber $lu$gaben 
gef dritten, aber, toxi bereit« bemerft, bie Unterf Reibung gnrifa)en orbent* 
tia)en unb aufjerorbenttia;en HuSgaben nur äu&ertia) aufgefaßt y, bagegen 
ber Untertreibung jttjifc^en „notf>roenbigen" unb „nüfc(ia)en" Ausgaben 
eine ©ebeutung für bte Söeantroorrung unferer frrage eingeräumt, tr>ela)e 
gang unbegrünbet ift. $)er fatfa)e ©tanbr-unft geigt fta? am £)eutlia;ften 
bei i'ofe, melier ben ©runbfafc, bie Sluögabe beftimmt bie einnähme, 
nur für bte notljmenbigen Sluögaben, für bie anberen bagegen nur bie 
umgefe^rte föegel gelten (äffen n>iü 9 y liegt aber einmal ein jjetoiffe« 
(Srforberntp in einjr^gjaöiutjmab^JJur , uniTbiefeS m u § jebenfaüf ,ge* 
betft toerbejt t nur jrajjt nrie, bur<$ (Steuern ober STnteüjen? $)er 
(Ifyarafter ber 92otI)roenbtgfeit, 9?üfctia)feit einer eingelnen Sluögabe, eignes 
^in ö^^'ö^e^llITßr gar niert immer feftguftetten, ift I)ier gang irrelevant. 
^ u ^_SiJ2LslÄöJL.MWfe.JÄau, b ie beiben Jeroorragenbften ..&eu.tf$£it 
^tnangtfyeoretifer , argumenttren in ber namlia)en 9?ia)tung. (Srfterer 
bleibt boa) auefy an bem bogen ^Begriff be$ M 5)?ct^menbigen" Rängen, bie 
ßr^i^ung ber ©innaljme auf bie ®röj?e biefeS notfytocnbigen Sebarfeö 
fei ein Srnperatibgefefc ber @taai$bern>attung 3 ).2y SR a u erfennt ben 
oberften ©runbfafe gn>ar ebenfalls imblicitc a(3 folgen an, aber ofyne 
gu einer beftimmten ftormuttrung beS (Srgebniffe« feiner Unterfuapung 
gu gelangen*). ©cfytiefclid) tritt er bem unbebingt ausgeflogenen (Safce, 
im ftinangroefen müßten bie einnahmen gänjtic^ uaa) ben StuSgaben ein* 
gerietet ©erben, entgegen; bie8 gelte nur etma in fota)en fällen, Wo 
bi«^er wegen geringen <Staate6ebarfe$ roeniger Gzinfünfte erhoben, a($ 
naa) boIf$tt)irtfyfa)afttia)en föütffia^ten mßgtta). <Sonft gelte ber @afc 
nur in betreff ber , g a n g notljtoenbigen 'Ausgaben. £>ie 2lnfia)t ' 
Ijabe nur babura) entfielen fönnen, baß man fia) ben ©ebarf einer 9te* 
gierung in jebem Slugenbtitfe at« eine fa;arf beftimmte ©röße badete, y 

*) 81 o u , a. o. £). §. 39 u. ff.— Sgl. bamit to. Wl a 1 6f u 8 a. a. O. 2. @. 54. 

*) Co ö r §anbb. b. <Staat«ttnrtWc§aft8le&re, III. 81; bei 2Rafc$u«, 8. 2. 
@. 13. £ofc rennet fogar ben (Erhebung«* unb 3Jew>aItung$auftt>anb bet <Smn<ü)me 
ju ben Ausgaben, für toelc^e ba8 erteatynte ^ofhrfat nid)t unbebingt gelte. — SSgl. 
oud) t>. 3 ac ob, ©taots.ginanjtoiffenf^. (2©. $allel821) «. 2. §. 833. 831.— 

•) ö. 9»al(^u« «. 2. §. 2. <S. 8 u. ff. 

•) «an, ». 2. §. 463 u. ff., ». 1. §. 26. 28. 32. 33. 
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ftaö er nid&t fei ')• H^ c W fr ^ n ^er §auptfacfye a ^ cv Ul i e ^ cv 
einzelnen &iitati3i>eriobe aüerbing«. /" £)ie fogenaunten notfyioeubigen 
Ausgaben finb naefy 9? au biejenigen, metetye ben (Staat in feinem ge* 
gebenen Söcftanbe unb ben bur$ feine Söeftimmung gebotenen Gnn* 
ricfytungen ermatten unb $ur Erfüllung eingegangener Verpflichtungen bie* 
nen foüen 2 ). £>iefe 2lu«gaben machen gctoötmtidj ben bei Seitem gro> 
ten £ljeil bon aßen au«. GS läßt fic$ baran unmittelbar oftmal« 
faft gar nicfytß unb fetbft im Saufe mehrerer ginan3jal;re nur toenig 
fparen. 3n folgen gälten ift ber ganje Jöebarf eben bo<$ eine „ganj 
nottnoenbige" 2lu«gabc, naety bereu §ötye bie ©nnafyne regulirt mer* 
ben mu&. 

(Sincjbeftimmte ilntinort auf bie beiben Hauptfragen, toctetye 2lu$* 
gaben jebenfaHS burd) orbentlictye (Sinnalpnen gebeeft »erben müßten, 
unb für toetcfyc ber <Staat«crebit benüfct werben bürfte, geben bie f$i* 
nanjtljeoretifer _bi£ auf Sßalcfyu 8 unb SR au nietyt. (5« "Ijangt ba« 
U)oI;l mit ifyrer Sluffaffuug ber <Staat6au6gaben al« eine« für bie iBolfS- 
mirtljfcfyaft unprobuetioen Sütfroanbe« jufammen. 3)iefe Sluffaffung macfyt 
fie boety im ©runbe ju fet^r eifrigen 2(nf;cmgern be« principe« ber <Spar^ 



unbebiugte Geltung $u binbiciren 3 )7^5on iljrem ©tanbpunfte au« mü> 
ten fie eigentlich ben ®runbfafe, bajj bie SluSgaben bie einnahmen be= 
ftimmen, oerurtfycilen. Hber fie füllen anbererfeit« boety immer toieber 
bie 9iotfyh>enbigfeit, biefen <Safc ansuerfenneiff* 3Me« ift ein merfbarer 
SBiberfpru^ in tf;rer Söetoeiöfüfyruug. 3n ber (Stellung ber (Schule gum 
aufjerorbentlicfyen ©taatäbebarf tritt biefer Siberfpructy ebenfalls Ijeroor. 
2lüe«, loa« in einer neuen ginan^eriobe ba« ©rforbernifc ber alten 
überfteigt, gilt sunäcfyft al« aufjerorbentlicfyer 33ebarf, ber bann eben nur 
alö oorübergeljenb angcfefyen njirb, tueil ber ©taatäbebarf bo<$ „eigent* 
liety" auf eine einmal erreichte Ziffer befetyränft bleiben mü§te*). £>ie« 
ju toünfctyen $n>ingt bie ©ctyule bie Slnficfyt bon ber Unprobucttoität ber 



') Stau, §. 469. 
*) (Sbrabof. §. 26. 

') r>. Sftaldju« 5J. 2. §. 2. (f. oben). &ud) <3at> fogt: Personne ne 
supposera, que l'economie Jans les depenses publiques cousiste a depenser 
pou, mais tout le nionde conviendra, quelle doit consister ä ne depenser que 
ce qu'il faut etc. Cours comp). VII. 13. 

4 ) ©.*. SRalflu««. 1. ©.388 u. ff., bgt. aud? 2) iefccf a. a. O. © 153. 





Digitized 



15 



<Staat$auögabe. Reibet toirb ober gauj überfeinen, baß baS ^erbortre- 
ten beö außerorbentttchen ©ebarfeS — barunter bie Ueberfchreitung beS 
bisherigen ©ebarfeS berftanben — aus bem Söefen beS fortfehrettenben 
(Staate« folgt, bte (Srfdjemung an fich nothmenbig ift unb fich regelmäßig 
tbieberhoten toirb, unb ein größerer ober fleincrer Zfytil ber ÜDiehrauS* 
gäbe eine bteibenbe Erhöhung beS orbentlichen SlufmanbeS bilbet. 



';/T)k «Stellung jebeS einzelnen £fyeoretifer$ jur ftrage ber Slnmenb* 
barfeit beS <StaatScrebiteS müßte folgerichtig aus feiner 2(uffaffung ber 
«StaatSauSgaben unb ber oberften Cäninbfäfce beS $inan$toefenS f;eroor< 
gef)en. Sine unbefangene S&ürbigung beS (StaatScrebiteS tmirbe baljer 
eigentlich eine 3nconfcquen$ ber (Schule gegen ihre eigenen ^3rämiffen 
borauSfefcen. £)aß man toeber bei ben älteren £heoretifern, noch felbft 
bei s )t c b e n i u 8 , b. 9}? a l d; u S unb $ a u einer tbirfltch b r i ti c i b i e U 
len Sluffaffung beS (StaatScrebitS begegnet, ift baljer begreiflich. 'Sic 
33ortf;eUe unb 9?adt)t^cttc toerben abgezogen unb meiftenS bie für eine 
Senu^ung beS «StaatScrebiteS fbrechenben ®rünbe $n leicht befunben. 
$)ie Aufnahme bon (StaatSfchulben ift unb bleibt nach tic f cr Anficht ein 
toenn auch oft unbermeiblichcS Uebel. ÜDiefer (Stanbbunft tritt battlich 
in bem €afce h^or, mit meinem ftau bie Öefjre bon ben «Staats* 
fchutben in feinem «Softem beginnt: „SÖenn gur ©eftreitung beS Staate 
aufioanbeS bie (StaatSeinfünfte nicht aureichen, toenn biefelben ohne ®e* 
fahr für ben Slugenblicf nid;t er^ö^t merben fönnen unb fein früher ge* 
fammelter £ilfSborratt) Sur (Seite fteht, fo ift man gejtbungen , für bie 
fehtenbe (Summe eine (Schulb gtt machen." £)amit ift ganj richtig ber 
•Moment bezeichnet, loo eine <Sd;utb contrahirt ju toerben pflegt, aber 
fein ^ßrtneip über baS SÖefen unb bie 3uläffigfeit einer ©enüfcung beS 
(StaatScrebiteS ausgebrochen 1 ). **/ 



£)ic ncuerbingS eingetretene 9?eaction gegen biefe 2luffaffung mußte 
fich nothtr-enbig aus ber beränberten ©egriffsbeftimmung beS SorteS 
„btobuetib" unb aus ber SluSbehnung biefeS Begriffes auf fotehe %^ 
tigfeiten ergeben, melche früher für unbrobuetib angefehen ttmrben £>ie 



') föait §. 471. — SWalchu« «. 1. <5. 419 it. ff. — »eben in«, b. 
»ffeutl. Grebit (2. «ufl. <£arl$r. u. »ab. 1829) S. 1, bef. <&a\>. 10, <S. 659 u. ff. 
— Sgl. auch Stein, a. a. D., ©.460-62. 

■) 9t 9 f <h e t a. a. O. übet bte <pvobitctu>ttät ber tocrföiebeneii Arbeiten, 
@. 100—113. — @. auch bett@afe über bte 8fegtermtg«arbeit @. 109 u. <5tord>, 
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„9?egierung«arbeit" unb bamtt bie Staat«au«gaben erretten Don felbft 
eine gan^e neue SÖüvbtgung au« oem Dolfsnnrthfchaftlichen ®eficht«* 
punfte, al« man nic^t mehr bie fogenannten materiellen Arbeiten allein 
probuetio nanntet. -^Denn toenn auch 21 b a m Smith unb feine erften 
Nachfolger bie Söebeutung be« «Staate« unb feiner 2^ärigfeit al« inbirect 
günftig für bie 93olf«tDtrthfchaft anerfannten, ebenfo toie fie bie bebin* 
gung«n>eife 9i'üfeUd;feit, ja üttothtoenbigfeit ber übrigen „unprobuetioen" 
Arbeiten jugaben, fo tourbe baburch ber nicht unmittelbar Sackgüter 
heroorbringenben Arbeit botty noch nid^t iljr SRecht. £)ie falfche Stel* 
tung im ©Aftern , führte in ber SöeurtfyeUung ber einzelnen fragen, 
welche in betreff biefer lederen Arbeit entftanben, bei richtiger Schlu§« 
fotgerung nothtoenbig baju, bie möglichfte Sefc^ranfung aüer für bie 
Befchäftigung biefer Arbeit beftimmten 2lu«gabeu, in«befoubere «Seiten« 
be« Staate«, gu empfehlen. £)er 2lu«gang«punft präjubicirte einer un* 
befangenen Betrachtung unb SÖürbigung fold)er 2fo«gaben. 

Spectetl auf bem ©oben ber ftinanjtoiffenfchaft ift jene SReaction 
in £)eutfcfy(anb erft in jüngfter 3eit erfolgt, namentlich burch £>iefcel, 
SM, SBirth, Stein, Umpfenbach. £)a« Srgebnijj war Dor SlHem 
eine neue Sluffaffung be« <5taat«crebit« .feie ßeljre Dom (enteren 
tourbe confequent al« integrirenber Zfyäi ber f^tnanjroiffenfc^aft bezau- 
bert. 2luch bie Erörterung ber oberften ©runbfäfce be« ftinangmefen« 
hat gewonnen. Stein oertritt mit Schärfe unb (Sonfequenj ben rid^- 
tigen Stanbpunft in ben Slbfchnitten über ba« „abfolute totrthfehaftliche 
föecht be« Staate«/' über ba« „<ßrincip ber Staat«au«gaben al« ba« 
^rineip ber nnrthf ertlichen Staatöoermaltung" 2 ). 9?ur geht er, wie e« 
bei einer berechtigten föcaction gegen eine frühere (Sinfeitigfeit leicht ge* 
fchieht, roieber ju weit. 2flan fönnte au« feinen ©emerfungen Schlüffe 
ableiten, wornach eigentlich jeber Unterfchieb jwifchen probuetioen unb 



©etracfct. üb. b. 9iat. b. ftationaleinfommcn'« (^>aKe, 1825) ©. 34. SRoföer meint, 
man fotte btc StegierungSarbeit nur tnfofernc, al« flc jur örrcidjung ibje« 3tt>ecfe« 
toirflidb. not&toenbtg, probuetiö nennen. 3n biefer $3efdjräuruug ift überhaupt aber 
alle Slrbeit nur probuetito. 

') ©iefeel in ber angeführten Schrift, üft. Sirtb Orunbj. b. Mat. Oeton. 
(«Bin, 1859) SB. 2. <S. 515 u. ff., Stein a. a. O., ©. 4G0 u. ff., Umpfen* 
ba<$ a. a. O., ». 2. @. Ul, @. 123 n. ff. 

') ©tein a. a. O., @. 16, 23. 
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unprobuctiben StaatSauSgaben i>evfc^mäube ')♦ $)a§ Bei ben teueren 
meift nicht bie Ausgaben an fich, fonbern nur SDJajj unb ©ri^e berfel* 
ben getabelt toirb, bleibt babet gan$ unbea^tet.^luc^ 6 1 e i n unterfucht 
bie SSMrfungen unb bie Stauer biefcr ©irfungen bei ben einzelnen Aus- 
gaben nid^t genauer. Sahrenb bie grüneren alle Ausgaben als um>ro s 
buctib anfehen unb beShalb folgerichtig bie ©enufcung beS StaatScrebitS 
oerurtheilen mußten, roeil fünftige ^erioben babon nur bie Öaft, nicbt 
ben ©etoinn hätten, führt bie (Snttoicfelung bon (Stein $u bem anberen 
(Srtrem: bie StaatSfchulben toerben burchtoeg als „Anlagecapitalien 
für bie toirthfchaftlichen 93erhältniffe beS <StaatSlebenS" betrautet 2 ). 
£)as fefct boch oorauS, ba§ man alle mit bem (Srlöö oon (Staatsanleihen 
beftrittenen Ausgaben als bleibenb probuctib anfielt ; ba nun unter biefen 
gerabe fotcfye fich befmben, ivetc^c am Allgemeinheit als unprobuctio be* 
zeichnet toerben, fo mujj Stein eigentlich jebe Ausgabe beS Staates 
probuctib nennen. 7 ßr fagt benn auch , jebe StaatSauSgabe, felbft bie 
fctyeinbar unprobuciibfte, fei tnbirect probuctio, inbem fie irgenb eine in* 
biötbueüe SSebingung ber ^robuctibität enthält unb fiebert 3 ). SDaS ift 
Söortfptelerei, toomit für bie Zfyoxk gar nichts gewonnen, unb für bie 
^rariS unter bem ^intoeiS auf bie ^robuetibität ber Ausgabe baS 
Schutbeumachen jum ©runbfafc erhoben toirb. Grin ^ßrinety, nach meinem 
ber (Staatshaushalt geleitet »erben fann, erhält man baburd) toieberum 
nid;t. Nichtiger geht Umpfenbach ju ©erfe, toelcher ben Staats* 
bebarf mit föücfficht auf bie £)auer ber Sirfungen ber einzelnen AuS= 
gaben, ober toaS basfelbe fagen toill, mit ftücfficht barauf claffificirt, 
ob ber toirthfehaftliche SBerth einer Ausgabe burch bie 33ern>enbung 
«Seitens beS Staates ganj auf einmal jerftbrt toirb ober nicht. Seine 
Uuterfcheibung oon rein confumtioem, rein probuetioem unb coufumtib- 
probuetioem StaatSbebarf enthalt biel Nichtiges 4 ) , nur totrb biefer 
^unft foäter nicht nach ®ebühr für bie Aufteilung ber ^rtneipien beS 
ftinan^toefenS oerioerthet. 3n berühre bom Staatscrebit hält Ump fem 

') (Sbenbaf. @. 31, 32. Phrt mau biefen Hbfd&nitt auf feinen einfachen 
Sinn jnrücf, wa« atterbing« f<$tt>er ifl, fo ge&en barau« fe&r bebenfliebe (Sonfeqnenjen 
^ctfcor, toetd&e fi(h in bet ^rajt« ty&tyitif mißbrauchen Iaffen. 

') Sbenbaf. <& 479. 2ftan beachte tyier ben ettua« unbeuttidjen Bufafe jn 
bem oben citirten Safee. 

') Sbenbof. @. 33. 

*) Um^fenbath ». 1. @. 31. 
K. SDagner, öftetr. Staatsanwalt 2 
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bacty bie nötige Witte jfotfehen bcit ertremen 9lnfichten ber Früheren 
unb ber teueren, betont bic 9Jothtt>enbigfcit, bie $)iefeerfche 53etpei«- 
führung ettoa« einjufchranfen '), unb hütet fi<$ bor <5 t e i n'$ einfeitiger 
Ueberfchäfeung be$ @taat$fchulbentoefen« 2 ). 9?ur fdt)eint feine ftormuü* 
rung bee „®efefce8 ber Sfatoenboarfett be« ©taatScrebitS" $u allgemein 
gehalten *); eben ^ter hätten »eitere Folgerungen au$ jener Gnntfyei* 
fang bc$ @taat$bebarfe$ guoor gejogen irerben foften, worauf bann ein 
©runbfak für bte Jöenufeung beS ©taatäcrebits fyatte abgeleitet n>er* 
ben fönnen. Umpfenbacf; sieht jtoar einige Gonfequen$en in $infitht 
beS burety bie Sinteren gu erfüöcnben <Staat$$h)Ccfe$ , geht aber nid)t 
tief genug bierauf ein. dagegen macht er mit Stecht auf bie ©erüefftch* 
tigung be$ ©tanbeä beS Gtam'tatmarfteS in ber Frage ber (Staatsanleihen 
aufmerffam, ein Moment, meiere« biefe jüngere @d)ute »on ST^eoretifern 
niebt genügenb beamtet. 



1) Sitte biefe ^inans^eoretifer , bie neueren tote bie älteren, Ijaben 
mofjl bie eine ber früher ermähnten fragen unterfucht, ob unb toann 
nämlich b»e ©taatSattSgaben burch bie 2lntt>enbung be« <Staat«crebit$ 
gebeeft »erben bürften. dagegen haben auch bie teueren, oBroo^t fie 
bie ganje Gtontroöcrfe richtiger behanbelteu, bie Vorfrage nicht fc^arf 
genug üt'8 9tuge gefaßt, toelche <Staat$au$gaben grunbfäfclich burdt) 
orbenttic^c ©inna^men ju beefen toäreriy$ebor hierauf bie Slntmort nicht 
gegeben ift, läßt ft<$ auch bte Frage toegen be$ <§taat$crebit« nicht ge* 
hörig beantworten. Zugleich W rt cr f te Unterfut^ung ju einer riety* 
tigen $uffaffung aller ber Gontrooerfen , melche fkh an bie ©enufeung 
be« <Staat8crebite8 fnüpfen, bon fetbft $to.^g|.Jft..ba« SSerbienft bon 
$)iefcel, biefe beiben Fragen, melche @taat$att8gaben burch ©teuern 
unb metche burch Anleihen ju beefen feien, juerft in ihrem organifd;en 
3ufammenhang aufgefaßt unb fie auf ein oberfte« ^rineip aurüefgeführt 
ju faten, nach meinem fie einfach beantwortet merben fönnen*). 
Dienet untertreibet bie Ausgaben richtig nach ber £)auer ihrer Söir* 
fungen unb toenbet auch auf fie bie tiefgreifenbe Unterredung bc« um* 
taufenben unb fte^enben (Kapitals an. 2 «) £)aburch nrirb bie Frage für bie 
X^eorie toie bie <ßrari« gleich paffenb entfehieben. Sir fönnen fytx nicht 

') (Sbenbaf. 8. 2. e. 127, 130. 
') (Sbenbaf. @. 123 u. ff. 
•) <S6enba|. ©. 129. 

•) Stehet, a. a. O. bef. ©. 148 ff., 153 @. 87. 
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auf bie (Sinjetyeitm feiner $)ebuction eingeben; £>iefeel getaugt burß » } 
eine fe^r fßarffinnige unb geiftbofle (Snrnncfcfong , bei toelßer er bie 
nationalsßfonomifßen ©runbbegriffe »on (Sapitaf, 92ationatcaj>ttar, (Srebtt 
unb Staat«crebtt einer föeoifion untcrjietyt, ju feinem toißtigen Grrgebnifj. 
W\xx biefe« fommt für un« I;ier in ©etraßt. Sir fttmmen ßm in ber 
£auptfaße ootff ommen Bei, finben aber nur fein ^3rincty ber -Senufcung 
be« Staat«crebitS ju abfotut I)tngefteüt. i e e l formulirt namtiß 
bie §auptrege( für bie 9luf6ringung be« Staat«T>eFarf« in fotgenben jtoei t 
Säfeen : 

„1. $)ie regelmäßigen, geroo'ljnlißen 2lu«gaben gum ©etriebe unb 
jur Onftanbfjaltung be« Staat«toefen« unb fetner eingehen Huftalten 
müffen burß gleißmä&ige Seiträge aller Staatsbürger , b. f). burß 
k Steuern aufgebraßt »erben. 

„2. Slfle 2lu«gaben gu bauernben SBertoenbungen in ben Staat 
ober feine einjelnen Slnftalteu unb Onftitute, gur (Srtoetterung ober 
bauernben Gattung berfelben, müffen burß Staatsanleihen »ermit* 
tetft be« Staat«crebite« aufgebraßt toerben. 9htr ßre 3infen fallen bann 
in ben fotgenben Sauren als getuttynliße 2lu«gabe ber ©efteuerung gu *)." 

$)er erfte Safe ift boüfommen rißtig. SBirb er anerfannt, fo Ijat 
bie Stljeorie unb $rarj« einen feften 2lu«gang«}ntnft gewonnen, tta« oon 
fefyr günftigen folgen ift. -3n bem feiten Sa{je müßten toir baß Söort 
„müffen" burß ^bürfeji^ erfefct Ijaben, unb felbft in biefer Raffung 
nnirbe ber Sa$ noß nißt für alle $ä(le gelten. Offenbar fönnen näm- 
liß mitunter fpecielle, au« ben oolf«tt>irtljfßaftlißen 93erl)ältniffen eine« 
Sanbe« genommene ©rünbe gegen bie ©etfung bon 2lu«gaben mittelft 
Slnteßen unb für bie erfyöljte öefteuerung fpreßen. • 

3. lie Staatsanleihen unb bie Sirfungen ber burß fie veranlagten 
v eaüitalentsiejnng auf bie «onsnurtijfßaft. 

4/ ©ei ber ßeoretifßen Erörterung biefer roißtigen unb iutereffanteu 
«Streitfrage mu§ mau $toeierlei fünfte abgefonbert bezaubern, nämfiß 
bie ^Birtlingen, ttelße bie burß bie Slnleße »erurfaßte (Eapitalentaieljung 
für bie S3olf«roirßfßaft Ijat, unb bie SÖivfungeu auf bie teuere, mie 
auf ben Staat, n>elße au« ber 33eiloenbimg be« Sluteßebetrage« feiten« 
be« Staate« Verborgenen jtöbm erfteu ^ßunft anlangenb, fo gibt e« einen 

') Gbcnbaf. ©. 152. 

2* 

Digitized by Google 



20 



fall, roo bie Anleihe burchau« ben $orjug bor erhöhter 39efteuerung 
berbieut. liefen galt f äffen £)t e ^ ei unb nach ihm $Birth') obn 
ju auöfc^ließficf; in'« 2Iuge, e« ift ber, n>o beut Staate müßig liegenbe 
ober feiert entbehrliche Kapitalien — „Disponible" im ftrengften Sinn 
be« ©orte«, mie fic £>iefcel nennt, — geliehen »erben. Dabei ent< 
nimmt £) i e e l feine 9tcgel ben capitalreichen roefteuropäifchen Nationen, 
befonber« ftüfct er fich auf bie (Erfahrungen (Snglanb« unb ftranfreich« ; 
bei legerem Sanbe toeifet er namentlich auf bie relatibe ßeichtigfett hin, 
mit tottdftt bie großen Sinteren im $rimmfriege aufgenommen tuerbeu 
fonnten *). (Seine 23emerfung ift ganj richtig, toenn auch nicht neu, baß 
auch im ftaiU ber Kriegsanleihen ber »Staat ba« ®elb bort ergebe, n>o e« 
oon fetbft burch bie naturgemäße (Sinfc^ränfung ber ^robuetiou unb be« 
$5erfehre«, eben ber ftolge be« Kriege«, im Slugenblicf bi«ponibel werbe. 

£ier bewahrheitet fich ein oft angeführte« SBort bon Safitte, 
baß bie ©teuer bie Kapitale nehme, n>o fie nicht finb, bie Anleihe ba, 
»o fie finb; jene, mo fie 10, 12 ^rocent unb mehr, biefe, too fie 
4 — 5 ^rocent foften 3 ). Der große SIntagonift ber Anleihen , 3ctm 
(Stuart 2JHU, überfielt tiefen tytnft be« £>i«ponibetn>erben« ber £ap'v 
talien in unb burd; ben ilrieg allerbing«, me«halb fein Schluß eiufeitig 
ift *). 316er er ^ebt bafür mit Ütecht ein wichtige« Kriterien h e *bor, 
ob eine ?TnTeihe ber Steuererhebung bor$u$iehen fei, welche« Diefeel 
unb bie neueren beutfeheu ftinanjtheoretifer oiet 31t wenig beachten, n&nt» 
(ich ba« ©leichfcleiben ober ba« Steigen be« ^inöfuße« im Sanbe nach 
ber Slnleilje. Unb jwar ^anbeCt e« fich hi e * nic^t nur um bie Keine 
Differenz im 3in«fuße, welche auch m * cm »ohlhabenbften &mbe oor* 
übergehenb burch jebe größere Slnteiheoperatton be« (Staate« oerurfacht 
$u werben pflegt — ein fleine« Steigen be« ^infe«, ba« fich il1 einer 
^ebrüeftheit ber Kourfe überhaupt, unb befonber« ber Kourfe ber <Btwt$* 
papiere au«brücft. Sichtiger unb bebender ift ba« nachhaltige Steigen 
be« ,3in«fuße«, welche« man wieberl;olt in folgen Staaten eintreten 
fah, too längere 3eit hinburch große Staatsanleihen aufgenommen ttmr* 



*) 9». SBirtM- «• 0>, ®- 2. <&. 507 u. ff. 
^ 2) f ti} 1 I C 224 u. ff. 
") 9t a tt a. fl. O. §. 474. a. 

*) J. St. Mill, prior, of polit. econ. (2 vol. 4. ed. Lond. 1857) vol. 1 
p. 94—98, vol. 2, p. 452—61. — »gl. andf Umpfenbadfr 8. 2. @. 133. 
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bcit. £>icfe Krh&hung be$ fanbeGüblichcn Zinsfußes nw in Kugtanb / 
toährenb bcr großen frangöfifchen Kriege beutttch loahrgunchmen '). Sie I 
tritt noch ftärfer herbor unb äußert noch nachteiligere folgen in capital* ] 
ärmeren Säubern, j £)a8 größte 4öeifpict ber neueften £eit gum 39eteg I 
biefe« Safee« ift Oeft erreich; bie nämliche Sirfung geigt fid^ in 
gdge ber gleiten Urfache fcfyon jefct in Otalien unb toirb füre immer 
ftärfer gum 3Sorfd>ein fommen, je länger baö enorme Sd;ulbenmachen 
bort anbauert.^Jtotc £hatfa<$e, baß bei ber Aufnahme einer Sintere 
große Kapitalien freitoiüig bon ihren Kigcnthümern beut <&taatt ange* 
boten »erben, betoeift aüerbing«, tote £)iefee( mehrfach bemerft, baß 
bie Kapitaliften biefe Anlage fetbft für bie paffenbfte galten unb für ihr 
biflponible« Kapital feine anbere ebenfo entfprecfyenbe 3lntage miffen *). 
Aber toenn ber Staat günftigerc Sebingungen, alfo einen tftyexm 
bietet, al« ber Kapitafift bei ben gleichen fonftigen 93ortheiten biö^er 
ermatten fonute, fo ift ba« 3 u f rr °nten ber Kapitalien eben eine (^ctge 
biefe« ^ö^eren 3in«fuße«, a ^ r f em 33en>ei«, baß biefe Kapitalien ohne 
bie 5In(ctr)c einer anberen probuetioen ^ätigfett nicht toürben guge* 
floffen fein. SRilt'« Argumentation ift in biefem $aüe in ber §aupt- 
fad)e richtig, obgleich er mit feiner Behauptung gu weit geht, baß bic 
Anleihen gang auf Soften be« Sohne« ber Arbeiter gemalt würben — 
eine Behauptung, Welche er fpäter fetbft wieber mobificirt.2} Ks gilt 
bieö wohl niemal« oon bem gangen Betrag ber Anleihe, fonbern immer 
nur bon einem größeren ober geringeren Steife berfelbeu, vorauf bie 
Art ber SBerwenbung be« aufgenommenen Kapitale corgüglich oon Kin* 
fluß ift. & wirb bauon im Weiteren Verlaufe noch bie föebe fein. 
$)ie Krljöfmng be« lanbc«üblichen 3in«fuße« burch bie «Staatsanleihen 
^enunt bann auch, abgefefjen baoon, baß ein Xfeii be« 9ktionalcapitale« 
feiner gcroöt;nUc^en 93ermenbung in ber Kingelwirthfchaft entgogen wirb, 
inbirect bie ^robuetion ber Unternehmer, weil fie ihnen ben Krebit ber* 
theuert. £)er Unternehmer fann fich hierfür nur burd; §erabbrücfung 
be« Sohne« fchablo« h a ^ en / welchem ftalfe alfo boch bie Arbeiter 
befonber« leiben, ober burch Steigerung feiner greife, wa« bann gmar 
nicht notljwenbig feinem inlänbifchen Abfafce fchabet, toeit ber h% l *e 
Zinsfuß in allen (bewerben borhanben ift unb auf alle greife, wenn 



0 Villi vol. 2 p. 453. 454. 
') Eiefecl €5. 148. 
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auch nicht ganj gleichmäßig, mirft, toohl aber feiner CSoncurrenjfa^tßfeit 
im 2luSlanbe. (Sin gan$ allgemeines «Steigen ber greife ift jubem ja 
auch nicht benfbar. 2lnbere günftige Umftänbe fönnen ben Kinfluß b i e- 
feS ftactorS paratyfiren, toie bieß 3. B. ju Slnfang beS 3ahrhunbertS 
in ber engltföen BolfSmtrthfchaft ber ftall toar, aber beShalb ift ber 
gactor boch toirffam: ohne ihn mürbe bie <ßrofperität noch größer fein. 
Die £>iefeel'fc$e <ßrämiffe, baß bie bem Staate in ben Anleihen an* 
gebotenen Kapitalien toirflich „biSponibel" in feinem Sinne finb, gilt 
.beShalb toohl nirgenbS abfolut, fie ertoetft fich aber um fo richtiger, je 
jcapitalretcher, um fo unrichtiger, ie capitatärmer ein 8anb ift. 

ferner fommt aber auch in einem unb bemfelben Sanbe gar fehr bie 
3eit unb bie jetoeilige Sage beS KapitatmarfteS in Betracht. 2öenn 
j. B. mitten in einer SpeculationSperiobe, in melier für eine Spenge 
neuer Kifenbahnen unb anbercr großer öffentlicher Unternehmungen bas 
Kapital jufammen 3U bringen ift, ber Staat mit großen Anleihen am 
3)?ar!te erlernt, fo läßt fich gar nicht baran jtoeifeln, baß ihm toenig 
eigentlich bisponible Kapitalien juftrömen, fonbem nur ettoa aus befte* 
henben Einlagen umlaufenbeS Kapital herauögejogen unb ihm angeboten 
toirb. Unter biefen Umftänben erfolgt atfo ficherltch eine Kinfchränfung 
ber übrigen toirthfehaftlichen Sr^ätißfeit. Koibente Sthatfachen betoeifen, 
baß felbft in fehr capitalreicheu Sänbern aeittoeilig baS bisponible KapU 
tal burch große Unternehmungen oöllig abforbirt toirb, fo 3. B. in Kng*' 
lanb toährenb ber „Ktfenbahnmanie" oon 1844 bis 1847, »0 au« ben 
faufmännifchen ©efchä'ften baS umlaufenbe Kapital ^erauögejogcit unb 
ben Kifenbahnunternehmungen jugetoenbet mürbe *). Sehnliche KrfcheU 
nungen ftnb in ber neueren frango'fifchen unb beutfehen, fotoie in ber 
amerifanifchen SpeculationSjeit oorgefommen, meldte jur legten großen 
ÄrifiS oon 1857 führte 2 ). 2luf ®runb folcher Beobachtungen mürbe 
man alfo fagen muffen, baß Staatsanleihen im Beginn folcher foge* 
nannten SpeculationSperioben toirflich baS bisponible Kapital „abfehöpfen" 
unb in biefem galle ben bisherigen Umfang ber probuetioen £hätigfett 
toenig ober gar nid;t befchränfen , toie bieS auch 9JHII unb anbere 
®egner beS Stnleihefoftems 3ugeben. 3n anberen fetten aber fönnen 
bie Staatsanleihen bo<$ mitunter fehr namhafte Beträge Kapital felbft 



') meine Beiträge j. £efcre ö. b. »anfen (£pj. 1857) @. 195. 

') @. meine Oelb* u. <SrebitU)eorie b. ^eel'töen «cte (ffiien, 1862) @. 265. 
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in reiben ßänbern einer aubertoeiten probuetioeu Stferioenbung entge- 
hen '). £>ie& ift gerabe ber gaff, too e« für bic Xfyoxic fd^tijer ift, 
ftety für ober gegen baß Slnfeihefr/ftem ju erflären. 

s)) ©obalb nämlich nid^t totrHidj Disponible, müßige Gapitalien bein \ 
©wate bei ber Anleihe gur Verfügung geftetlt toerben tonnen, fo finb 
hier noch Salle möglich, auf »eiche bie £)iefcef f<hc 33eioet«führung 
gar nicht ober boch nicht gan$ pafjt. Einmal fragt e« fich, toa« foll 
gefchehen, menn ber 2öeg ber freiwilligen Anleihe nicht jum 3tele führt, 
ber @taat bie $ur SDeefung getoiffer SluSgaben nötigen «Summen nicht 
erhalt? 3toeiten«, to* nn Der @ tafl t bie SCntet^e burch ®eh>ährung 
toefentlich günftigerer ©ebingungen $u <Stanbe bringt, oerbient ba8 2tn= 
leihefoftem auch fytx ben $or$ug öor ber ersten Steuerung, too 
boch ofme 3 toci f eI DÄÖ Kapital einer fetyon beftimmten anbertoeiten pro* 
buetioen Söertoenbung endogen, roenn nicht au« bem umlaufenben (Sapi* 
tat bereite in ®ang befinblicher ©efchäfte genommen roirb? £)iefe bei* 
ben fragen muffen bor Ottern mit 9tücfficht auf capitatä'rmere Staaten 
erörtert toerben. 

Die erftere SÖiöglichfett gießen bie neueren ftinanjtfyeoretifer ioenig 
ober gar nicht in Betracht, ©aljer ber rein oerneinenbe Stanbpunft, 
welchen fie bem früheren Aftern be« ©taatöfchafce«, fomie ben 3^öitg«* 
anleiten gegenüber einnehmen. «Sie gehen oon ber SßorauSfefcung au«, 
bafe bie mobernen ciottifirten Staaten ftet« freiwillige Stnteihen in bem 
nothtoenbigen Umfange aufnehmen fönnen unb erflären fich beß^alb um 
fo rücffjatttofer gegen „übermäßige" steuern, Weit fie biefetben autf; als 
^otybefyetf entbehren gu fönnen meinend/Ohre Sluffaffung wirb fichtlich 
burch bie Erfahrungen in (Snglanb beeinflußt; fie gießen barau« ihre 
Regeln ab, welche fie bann für allgemein giltig anfehen, wie bie§ ja 
auch in bieten anberen fragen ber 23otf«wirthfchaftS' uub ber ftinan^ 
politif geflieht. SlUein hierbei wirb bie Sache boch etwa« $n teidfjt ge* 
nommen. @« ift ein unbeftrettbare« factum, baß in mannen fyofynU 
wicfelten (Staaten freitoitlige Slnleüjen wenigften« in unruhigen ^ettett, 



') 8gf. au$ Umpfenbaih, 33- 2. <S. 130. 131, bet bic ju abfofot &in* 
gefteöten ©iftjel'f^en ©ä(se bjer ebenfaKa richtig einföränft: „3c nach bem 33er- 
frältni& befl toor$anbenen <£apitatoorratb8 ju ben toorbanbenen 2CnI<JgcgeIcgcn^etten 
nrirb ber Stnflujj, toel^en bic (Jontrabirung einer «StaaWfäulb übt, toon einer em* 
pftabltd&en @t$*ä($ung be« Sapttalmarfte« bur<h bie mannigfaltigen ©tabien b!in- 
bar<h bi« in einer roo&lt&ütigcn Srtei^terung beffelben geb.en fönnen." 
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befonbcrS in Stiegen, ntd^t gelingen. (Selbft bie großen Gom'talieu, toelcfye 
in folgen fetten bei unferen heutigen bolf$u>irtfyfcfyaftltctyen SBer^ältntffcn 
buref) fcte naturgemäße (Sinf($ränfung ber ^rebuetion unb be8 33erfeljr« 
für bie 3n)ecfe be$ (Staates biäpontbel nmrben, werben eben bodj tfjat* 
fäcfyltcfy uon ifyren (Sigentfyümern bem (Staate freiwillig ntctyt geliehen. 
(5in folcfyeS 2J?i§tingen einer Slnleüje fann alterbingS in jtoet Urfacfyen 
feinen Urfprung fyaben, auf meldte bie unbebingten SBerttjeibiger be# 
2lnleiljeft;ftcm8 9?ücffid?t nehmen, (Sinmal erfüllt ber betreffenbe (Staat 
bielleicfyt nietyt bie Jöebingungen, toelcfye bie SßorauSfefcung jeber ©enufcung 
be« (Srebitö finb; bie Gapitaliften trauen nid?t feiner ÖeiftungSfätyigfeit 
in Setreff ber 3inöja^ung, möglicher Seife nt$t einmal feinem SBillen 
ju leiften, fie Ratten feinen ganzen Seftanb für gefätyrbet. ^meitenö aber 
ftnb etwa bie 23ortljeile, bie §ßlje beö 3 m f e $ «• f- n>el($e ber 
(Staat bietet, nicfyt bebeutenb genug, um bie Slntetye $u «Stanbe fom* 
men $u laffen. 3m erften gall liegt ba8 Heilmittel gegen ben SDWjj* 
| crebit ober ben geringen ßrebit beä <5taate& bor alten ^Dingen in gort^ 
I fetyritten ftaatärectytltctyer 9trt ; eine ben 3«tbebürfniffen entfore<$enbe polt* 
j tifcfye SJerfaffung ift Ijier für bie §ebung be$ (Staatöcrebite« wichtiger, 
tote alle materiellen $ortf<$ritfe4 &ie ®efd;tcfyte ber öfterreicfyifcfyen fti* 
' nanjen feit bem ^rieben bon 33illafranca liefert ein JBeifpiet bon toelt= 
Inftorifcfyer Söebeutung als öeleg für biefen (Safc ')Jrfoaneben fommt 
2ltle$ in Setracfyt, toaS ftcfy auf ben oolfätoirtljfcfyafttictyen Sluffd&toung 
cineö Öanbe« bejiefyt, toeil baburefy bie öeiftungöfäljigfeit ber <Staat$bür= 
| ger, folglich bie gä^igfeit be« (Staates jur 3inö3afylung erfyöljt n>irb. 
Mein toenn auety fn'erburd) ein (Staat feinen (Srebit berbeffern toirb, fo 
fann er bo$ im günftigften ftalle nur betoirfen, bafc er eine Slnletye, 
»etc^ jefct mißlingt, in faäterer 3eit bielleic^t mit 2eid(>tigfeit 31t (Stanbe 
bringt Jfißlan erinnere ftcfy ber Begebung ber 1860er ßofe in Defter* 
reid> im SWärs 1860 unb ber Begebung ber feiten (Smiffion biefer 
2lnleil;e im 3uni 1862J (So erfpriefjlicty biefe §ebung be8 (StaatScrebt* 
teS für fünftige 3etten ift, fo toirb beefy baburdf) bem (Staate ni$t in 



') «u« tiefem ©efifyg^intfte, um ben mafjgebenben Sinflufj beö SKomenl« 
einer confUtuttonetten «ßofitit auf ben (Staatöcrebit unb bie ginanjen na<$jutoeifen, 
»urbe in m e i n e m «uffafee „Oeftcrreidfr« ginanjen feit bem ^rieben v>on Siaafranca" 
in ber »rorfbaus'fdjen „Unfere 3ett" 3. 1863, ©. 1 u. ff. bie „(Srrityung ber 
»erfaffnngsmaßigen ftinaniconrrofe" eingeb.enber bargejicüt. 
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bem 2lugenbli<fe gesoffen, n>o ein gro&eö (SSetbBebüvfntß fyeroortritt. 35?aö 

foll ba gefd;ef?en? X)ie 9lntu>ort baranf bleiben bie unbebingten Slnljän* 

ger beS 5lnlei(jeftyftcm# cuüocbcr ganj fdmlbig ober fie betonen bie 9?otl)= 

toenbigfeit, bafj eben bann ber (Staat beu (Sapitafiften beffere ©ebingun; : 

gen gemäßen muffe. £)amit fommen mir $u beut jtoeiten oorcvioä^nten 

fünfte. (Selbftoerftäubltcty muß auety ber aecrebitirtefte ©taat, beffen 

Slngefyörige über ein 2ftarimum biö^onibtcv Kapitalien oerfügen, Jöebin* 

gungen ftellen, n>el$e ben üblichen 3inS bem Kapitaliften gemäßen. 

3e geringer ber Krebit eine« Staate« ift, je fyb>r alfo bie Slffecuran^ 

prämie in bem 3tnfe, melden er getoäljrt, ft$ ftcllt, um fo $%re 3»t s 

fen muf? biefer Staat jaulen, um eine Stntei^c ju ersten. Slllein mie 

toeit fott ber Staat geljen? 9)?an nrirb oietfeicfyt antworten, fo weit, als 

nötljig tft, um bie oerlangte Summe ju erhalten. 3n biefem $alle Qtfy 

bie ^rage in jene oben aufgetoorfene über, ob auc$ In'er bie Slnleilje un* 

bebingt ben SSorjug oor ber erbeten -Söefteuerung oerbient. Ü)aoon nrirb 

alöbalb bie 9?ebe fein. Ks fei nur fcfyon Ijier conftatirt, bajj ber Staat 

burety bie Steigerung beä 3 mö f u fe eö für feine Sluletyen offenbar oiet 

tiefer in bie SöolfSnürtfyfcfyaft eingreift, als toenn er naefy ©ieJjel'S 23or* 1 

auSfefeung bloß bie otynefyin unbefestigten Kapitalien mittelft ber 2ln* 

letye an fi$ sie^t. 3uoor fragt es fiefy inbeffen, ob benn bie ®etoä> 

rung günftigerer iöebingungen, bie Krtyöljung beS 3" 1 $f u B e $ unter aücn 

Umftänben jum führen roirb. §ierauf merben bie Slntyänger beS 

2lnletyeföftemS mit Oa ju antworten geneigt fein. Sie ftrage fc^eint 

aber naety ber Krfaljrung ^öc^ften« in betreff Keiner Summen bejaht, 

in betreff groger unbebingt oerneint »erben $u müffen, unb gtoar fo* 

roofjl in Staaten, beren Krebit aus polttifctyen Urfadjen fctylectyt ift, n>ie 

in capitalarmen Staaten. disponible Kapitalien , meldte bur($ einen Wmm«*< 

fyoljen 3in$fuÄ angelocft roerben, finb Ijter überhaupt nur in fleinen £3e- w 

trägen borljanben; bie für bie gefd;äftU$e 3Sertoenbung beftimmten ober 

in ben ©efctyäften fetyon angelegten Gapitalien toerben »ielleicfyt in golge 

ber Stocfung toäljrenb eine« Krieges ttyeihoeife bisponibel, aber beunoefy 

aus pofitioem Üttijjtrauen ober aus Abneigung gegen biefe 2lrt Slnlage 

bem Staate nic^t geliehen. Solche Krfcfyeinungeu finb freiließ Symptome 

oorfyanbener politifctyer Mängel unb oolfsn>irtljfc$aftltc$er geringer Knt* 

toicfelung; i^nen muß unb fann burety Reformen aller 2lrt im Öaufe ber 

3eit abgeholfen merben. Slber bamit ift immer uodj nidjt bem ©ebürf* 

nifj beS Stugenblitftf abgeholfen. Das 3lnletl;eföftem lägt uns hier im 
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i Sti^e. Sieht mau einmal bon (Snglanb mit feiner gefefteten r-olitifeben 
| SBerfaffung, feinem au&erorbentticheu (Sam'tafreichthum unb feiner befon- 
beren geograpfjifchen Sage ab, fo bleibt e$ bei atfen donttnentalftaaten 
fraglich, mie toeit baö 2lnleihefhftem ausreißt.) 2tudt) ^ranfreic^ möchte 
' bei längeren, foftf^ieligeren Kriegen, jumat menn fein eigene« £errtto* 
rinnt Kriegöfchauplafe fein foüte, fchmertich mit freimütigen Slntethen 
ankommen, trofe feiner ftraffen Sentrafgemalt, meiere ben ^Patriotismus 
merfthä'tig gn machen berfteht, nnb trofe ber großen auerfcnnenSmcrthen 
33ater(anb$liebe feiner SSebötferung. §ört man bo$ f<hon jefet an« 
ftoulb'ö Sflunbe felbft ben entfd^iebenften Stoeifet an ber Unerfchopf* 
lichfeit be8 StaatScrebiteS ausbrechen. Ungleich ungünftiger geftalten fich 
megen ber geogra^ifc^en Sage nnb ber potitifetyen 3erfplitterung bie 
Dinge in ben beutfetyen Staaten, Selbft in ben bittet* unb (Sroßftaa* 
ten ift eö fefjr fraglich, ob bei einer nahen Kriegsgefahr bebeutenbe 
Summen auf bem SBege ber freimilfigen Slntei^e unb fetbft unter fcljr 
oortheilhaften $3ebingungen für bie (Sapitaltften aufgebracht merben fön* 
nen. Die Erfahrung mit ber preu&ifcc)en Kriegsanleihe im 3ahre 1859 
ift nicht eben günftig. 2luf ben 2ftijjcrebit Oefterreich« fyabm in ben 
testen 3a^ren borgugStoeife polittfehe Umftänbe eingemirft. Daraus er* 
Hären fich bie ungemein faxten ©ebingungen, ju metchen 3. SB. bie 
fogenannte Steueranleihe bom Januar 1861 aufgenommen unb trofc beS 
{(einen betrag« bon bloß 30 WiU. ®lb. nur mit gro&er 2flühe gufam* 
mengebracht toerben fonnte '). Da§ bamals eine fo bebeutenbe (Summe, 
mie man fie ^eutjutage für einen felbft furjen Krieg mit ®roj?ftaaten 
bebarf, 3. 48. 200 2M. fl. fchlechterbingS überhaupt nicht burch eine 
freimütige Anleihe hätte beföafft merben tonnen, unterliegt feierlich 
einem 3»eifet 2 ). freilich fiel bie ©teueranreihe in bie 3eit beS frttU 
fchen 2Öenbepun,fteS ber inneren öfterreichiföen <ßolitif. Schon gegen* 
märtig mürbe bie Sache leichter gehen. 3n ^ßreu&cn mürben bei einem 
noch fefteren Vertrauen auf ben Staat unb entmief eiterer 93olf Stoirthf chaft, 
größerem Kapitale, bie Schmierigfeiten retattb noef; geringer fein, mie in 

') Sgl. meinen «uffafc in „Unfere 3eit", SCrt. II. @. 149. 

*) 3$ m'6$tt biefj toenigften« für toa^rf^einlit^ Ratten, fcfbfl wenn man 
rationeller SDBcife fe^r &oä) toerjinöliche anleiten j. 33. jn 107, ober noch me&r an« 
geboten l?ätte. Sin folc^er 3in«fuß oOem bätte oteHei<ht einige «u«fttht geboten, 
anleiten ju beiufelben wären immer noäf fceffer wie bie abermalige Ausbeutung ber 
«an! geroefen. 



Digitized by Google 



27 



Oefterreich- 3l6cr es erfcheint bcnnoch ata feljr fanguinifche Qmoariung, 
baß in einem biefer betben (Staaten unb noch toeniger in ben 2ftittel- 
ftaaten bie (Sapitalien $ur ftül)rung eine« großen Kriege« burcb freitoiüige 
Anleihen $uf ammengebracht »erben fönnen, »obei man noch ganj oon 
ber ftrage abfielt, ob bie «Summen, menn überhaupt, auch xa\<$ genug 
oerfügbar $u machen »ären. 9Jftt (frinjahlungSterminen, toel^e ftch über 
3a§r unb £ag erftrecfen, »äre für ben 3toe(f natürlich nicht gebient. 

Ü)ie Erfahrung beftätigt benn auch bielfach ben (Safe, baß ein 
&taat für bie 2)ecfung befonberS großer außerorbentlicher SluSgaben mit 
freiwilligen Slnlei^en fo wenig, wie mit Steuererhebung in ber gewöhn* 
liefen Seife — einerlei ob Einführung neuer Steuern ober Grrfyityung 
ber alten ober 33eibeS zugleich — auSgefommen fei ©erabe im 2(ugen* 
biid bietet uns ein ungemein großartiger ftaü einen neuen £kleg 
hierfür: bie $5ecfung ber ungeheueren ÄriegSauSgctbe in ben bereinigten 
(Staaten oon 9?orbamerifa. $)ie ^orbftaaten waren burchauS auf ben 
SGöeg ber freiwilligen Anleihe angewiefen, gumaf im ©eginn beS Krie- 
ge«, als außer ben Rollen lein nennenswertes Steuereinfommen ber 
Regierung ju Gebote ftanb. (Sine ungemeine oolfstoirtfyfc^aftttcfye iölüthe, 
großer ßapitalreichthum, ^od^ entwicfelteS (Srebit* unb ©anfwefen, furj 
alle materiellen öebingungen für einen erfolgreichen Appell an baS Ca* 
pitaliftenpublifum $ur Setheitigung an ben (Staatsanleihen waren bor* 
hanbeu. hinlänglicher (Steuerertrag jur öejahlung ber Schulbjinfen 
eriftirte fd&on unb jur (Sicherung ber äinSjahlung würben bie «Steuern 
immer noch 8 cnu Ö «Wt £>er 3wecf Krieges war außerorbentlich 
populär, ber großartigfte ^Patriotismus War ttyätig. Unb bennod; würbe 
auch bi c Unionsregierung fehr balb gezwungen, bie Unjulänglichleit bie* 
feS Littels ber freiwilligen Slnleityen anjuerfennen unb bie oerurtheilte 
ftinanjpofitif ber alten europäifchen (Staaten ju befolgen: uneinlösbares 
"papiergelb mit ,3wangScurS ift fchon jefct jenfeitS beS OceanS baS 
§auptmittel $ur SfriegSführung, wie eS bieS feit ^unbert fahren bei 
allen großen europäifchen Kriegen unb für alle in ben $rieg länger 
oerwicfelten großen unb fleinen Staaten warr^/(5S ^erxfd^t ziemliche j 
Uebereinftimmung bei St^eoretifcrn unb $raftiferii, baß baS Littel ber j 
^apiergetbanSgabe baS ungerechtere, ber bolfswirthfchaft, ben ftinanjenj 
unb bem StaatScrebite fchäblichfte unb nach furjer ^eit auch Joft- j 
fpieligfte fei, unb bennoch wirb eS immer wieber henufct, »eil „yiofyl 
rein ®ebot fennt", wie bie (äntfchulbiguug ^eigt^ ! !Dotin fpricht fich [ 
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offenbar ein groger Mangel nnfere« mobernen $inanju>efen* au«: U)ie 
! im Mittelalter miffen toir und auch jefct noch ftet« nur burefy bie 33er> 
fchlechterung ber ffiätyrunfl gu Reifen. '/iDa« 2tntcihef Aftern fchüfet $ter* 
gegen ebenfalls nicht, n>ic im SSor^erge^enben gegeigt mürbe. £)a« ein* 
gige Mittel, toetche« möglicher Seife 2lbhiffe gehören fann, ift eine 
Umgeftattung be« ®eftcuerung«rcefenS. i On«befonbere müffen fc^on im 
Boraus umfaffenbe Einleitungen getroffen unb Einrichtungen gemalt 
werben, um für große außerorbenttiche Ausgaben auf einer richtigen, 
b. h- geregten ©runbtage rafch große Ertrafteuern erheben gu fito* 
nen, entmeber in ber gönn oon eigentlichen fogenannten 23ermogen«* 
fteuern ober oon ^oangöanfetyen. tDaö ©idjtigfte unb Schtoierigfte 
ift alfo auch ^ cr bie £erfteflung richtiger 23 efte uer ungögrunb* 
(tagen fotoohl für bie gemßhn^en Steuern, al« auch für große Ejrtra* 
fteuent in bem ftatle, too bie Söenufeung be« Staat«crebite« nicht 3um 
$iete führt. Selbft hier bleibt noch bie ©chioierigfeit , biefe Summen 
t a f ch genug für ben auftretenben 23ebarf oerfügbar gu machen. | E« 
toirb fich bie Sftothmenbigfeit, ben Eingang einer fotehen 23ermögeu«* 
fteuer u. f. to. burch oorübergehenbe 2lu«gabe oon ^ßaoiergelb gu antu 
eipiren, faum immer oermeiben taffen, gumat in «Staaten oon £)efter* 
reich« SÖirthfchaft^oerhättniffen ; benn e« honbett fich M Kriege 
im großen Style um Summen oon 200 Wtil fl. unb mehr, toelche 
binnen 3—4 Monaten befd;afft toerben müffen. Senn eine fotehe 
Steuereinrichtung bereit« befteht, fo »erben inbeffen boch in folgern 
ftatte bie (Gefahren ber ^a|>iergefoh>h;thfchaft großenteils oermieben, 
meit bie ^a^iergelbemiffion nur eine geittoetlige Maßreget Meibt.ppr 
unfere Hauptfrage ergiebt fich jebenfall« ber Schluß gegen ben früher 
ermähnten $)iefeet'fchen Safe, baß gemiffe, oben begegnete 2luögabeu 
nothmenbig ftet« mit Anleihen bebeeft werben müffen: $)a« Anleihe* 
föftem reicht oft nicht au«, ba muß benn boch gur Steuer gurüefgegrif* 
fen toerben 

Nunmehr ift bie gtoeite oben aufgeworfene ftrage gu erörtern: bie 
Mögtichfeit be« .ßuftanbefommcn« cmer frehoiütgen $lnteihe oorau«ge* 
fefet, oerbient ba« Slnteiheftjftem — immer nur in feiner ttntoenbung 



') über biefen $untt unb bie „Unbermeibluhfeit" ber *Patotergelbau«gabe 
meinen auffa^: „jur ©cfc^. n. Ärtt. b. Sperr, «aniojettetöeriobe", 3lrt. 2, in ber 
£üb. Stfthr. f. etaat«n>iff. 1863 <S. 392 u. ff. 
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für bic ÜDecfuug ber öou IDie^el heroora,ehobcncn Sluögabeu betrautet — 
unTcVrngt unb überall ben SJoraug oor erhöhetcr Söefteucrung, 
auch" wenn ber (Staat beffere ©ebingimgcn gewähren muß unb burch 
THne linieren ben ,3in$fuß fteigert? (5s mag Ijter ber für bie (Soen*\ 
tuafität ber Steuererhebung ungünftigfte ftall in ©etrac^t ge$cgen wer- 
ben, wenn nämlich ft att ber 3tntet^fogenannte übermaßige 
(Steuern erhoben werben müßten ^/SDarunter fönnen nur fotehe oer-- 
ftanben werben, Weld;e ba« in ben §änben ber Unternehmer befinbtiche 
umlauf enbe Kapital angreifen unb Derminbern, fowie folcfye, welche ben 
üblichen s )iormaIconfum in ben einzelnen Greifen bcr bürgerlichen ®e* 
fellfc^aft beträchtlich ju befchränfen jwingentv 3n ber unterften (Sinfom- 
menclaffe wirb biefer 9iormalconfum, welcher fonft überall eine relative 
®röße ift, gu einer abfoluten ($röße: er fällt mit bem nothwenbigen 
UntcrhaltSbebarf beä einzelnen SDienfc^en (ober ber Familie) faft jufam- 
men, ber nicht weiter oerminbert werben famt, wenn nicht bie 2lrbcit3< 
fähigfeit ober gar bie Krjftenjfähigfeit be« 3nbioibuum8 oerfchlechtert 
ober gefäl;rbet werben foU. £)te 2lrt ber Umlegung ber Steuer ent* 
fcheibet barüber, ob bie ©teuer biefen SJormalconfum birect ober inbirect 
einfehränft unb ob fie $ur $crmiuberung be« Kapital« unter aüen Um* 
ftänben unb für ihren ganzen betrag führt, ©enn bie «Steuer ba« 
umlauf enbe Kapital trifft, fo wirb fie fchließlich hau^ch*^ bon ben 
unteren arbeitenben klaffen getragen. £)a$ finb unzweifelhafte Naty 
theile ber übermäßigen 33efteuerung, aber — e« finb feine ®egengrünbe 
gegen lefetere ju (fünften beö Slnleihefpfteme« , benn beffen Söirfungen 
finb im SDefentlichen gan3 bie nämlichen. 

^1 Senn ber (Staat mit feinem .ßiuSfuße ftarf in bie <pöhe gehen 
muß, um Anleihen $u befommen, fo ift bieß, wie fdjon früher bewerft 
Werben, ein ©eWeie bafür, baß ihm nicht „biöponible" Kapitalien ju= 
frrömen, fonbern folche Kapitalien, welche ohne ben höhten 3in« Sei 
tenö beö <Staate& in ber gewöhnlichen <)3robuction ihre Einlage gefunben 
hätten ober barin fortbauernb befchäftigt Worben wären. 2 '3a, wenn un* 
ter ben jefet angebotenen felbft wirflich Disponible Kapitalien fich befin* 
ben, fo beweift bie Entfache, baß biefe erft iefet bem Staate suftrßmen, 
offenbar, baß fie früher au* Langel anberer ?lnlagegelegenheit unb 
Weil fie nicht bauernb unbefri;äftigt bleiben fonnten, boch in ber Kindel* 



') Siegel a. o. O. @. 145. 
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toirthfchaft 31t bem barin üblichen ^in^fugc mürben bertoenbet toorben 
fein, ©er tyofyxx 3» w f u 8 DCß Staate« ift oft nur ber 2lu«brucf einer 
tytyercn Slffecuranjprämte. 2J?an fonnte eintoenben, baß manche« Capt* 
tat be«halb bem Staate angeboten toirb, toeil ber SKeij be« möglichen 
C^tragetoinnc« SMcle anlocft. 916er auch biefe« Capital toürbe — oon 
ber SBergeubung in Speculation«jeitcn abgefehen, in toetchem grolle aller * 
biug« für bie SBotfötotrt^f^aft felbft bie burc$au« unprobuetioe SSerge^ 
rung burch ben ®taat noch ben 23or$ug berbient, benn (entere fchliefjt 
bie SBergeubung in Schtoinbelperioben au«, biefe bagegen nicht bie be« 
Staate« — , felbft biefe« Capital toürbe ol)ne folche (Gelegenheit jur 
3$ertoenbung ber getoitynlichcn 23eftimmung ber Capitale in ber Sßolf«* 
toirthfchaft anheimgefallen fein. Cnblich fimntc man noch fagen, 
toenn ber ,3in«fu{3 Del * <Staat«anleihen nur toegen p^erer 35erficherung«= 
prämte geftiegen fei, fo toürben babon bie anberen Capttalantagen in 
ber 33olf «toirthfchaft, namentlich ber allgemeine ©arlehenejinefujj , roe= 
nigften« ntdt)t berührt. $)ieö toürbe alterbing« nicht gefcfyeljen, toenn 
alle Capitaliften blo« bie ©eränberungen im effectiben 3infe berüeffich* 
tigten, toetch' teuerer Bei ben Schtoanfungen ber föificoprämie ganj gleich 
geblieben fein fann. Sltlein trofc be« notorifch größeren föifico toenben 
fl<$ biete Capitalicn oon einer bisherigen Slnlage fort unb berjenigen 
311, toelc^e im Slugenblicfe einen nominell bereit 3in« 0cn?ä^rt. Sluch 
o^ne bie SSerminberung be« Capital« in Betracht 31t sieben, toetche burch 
getoiffe SSertoenbungen Seiten« beö «Staate« betoirft toerben fann, mufj 
alfo fehen bie ©etoegung ber Kapitalien, toelc^e burch ba« 3 u f tr ^ mcn 
beö Capital« $u ben fiety fjtyex oerjinfenben <Staat«anlehen berurfacht 
totrb, eine (Steigerung beö ,3inSfuijce f" r anbere Anlagen ebenfaö« h cr * 
»errufen. ' 5Dtefe (Srfcheinung ift feit bem 3ahre 1848 auch in IDefter* 
reich beutlich toahr^unehmen , trofcbem ein fo beträchtlicher £heit ber 
(Staatsanleihen gar nicht burch einheimifche«, fonbern burch frembe« Ca- 
pital gefcecft tourbe, toelche« eigen« hierfür Defterrckh äufloj?. 

S)ie Stnleifje unter ben 35orau«fefcungen unferer §r>pot^efe unb 
bie „übermä&ige (Steuer" toirfen bafyer auf bie ^robuetion im SIKge* 
meinen gleich. ©»« entziehen beibe ber gctoöhntichen SJertoenbung ein 
Capital, ba« enttoeber fchon al« umtaufenbe« Capital bient ober alsbalb 
ohne bie ftortjiehung (Seiten« be« (Staates al« folche« bienen toürbe. 
(Setbft £) i e e l gibt bie« in einem bcmerfen«toerthen Safee ju. Cr 
fagt nämlich, e« fei eigentlich bie Ungleichheit be« ©efifcc« bon bi«po* 
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nibfen Gopitafien, welche bie SlnWenbung be$ ©taat$crebite$ ntftfn'g 1 
mac^e uttb worauf ba$ gange Slnfetyeftftcm Berufe. S3ci angenommener 
®teid$eit beöfelben würbe ber 2Beg ber Jöefteuerung ber einfacf>ere 
fein '). $)ier liege ftety etwa einwenben, bajj biefen Umftänben auefy bur$ j 
ein richtige« Softem einer progreffioen @infommenfteuer gebüfyrenb 9fec$* ' j 
nung gerragen werben fönnte — ein 6tyftem, beffen nötige £)ur$füljrung 
nicfyt fernerer ift, wie bie Durchführung jebe« gleite ^rocentfäfce be« 
flteineinfommen« treffen wotfenben Jöefteuerungöftyfteme« , ba$ boeh bie 
Anhänger be$ 5ln(eiheftyfteme8 ebenfalls gur Söafiö i^reß ftinangfyfteme« 
machen, unb gugteiety ein ©Aftern, weld)e'8 oon bem reinen (Sinfommen- 
fteuerprineip auch uicf>t mehr abweicht, wie atte inbirecte Söefteuerung, 
unb ba^er at$ eine fixt geredeter 9lu$g(eichung beö burch bie (entere auf 
ben unteren Staffen taftenben !£)rucfe$ fungiren fönnte. SBenn aber no* 
torifefy bon oorneherein bie Sinteren in oieten Ratten nicht au8 bem 
bisponibten Kapital genommen Werben, fo würbe man Ijier jebenfaü« 
bie (S&entualität ber Sefteuerung in ©etractyt giehen bürfen, beim bie 
allgemeinen oott$toirtfyfc$aftÜd)en ©rünbe, welche fonft bie Jöeborgugung 
ber Anleihe oor ber ©teuer rechtfertigen, treffen ^ier ni$t gu. ftinem- 
riefle (Srünbe fpredt)en fogar birect gegen bie Sintere, benn währenb ber 
Gnnffojj einer 3Serminberung be$ bie Arbeiter befchäftigenben umlaufen* 
ben Capitata bei ber Sintere unter biefen Umftänben wie bei ber 
©teuer gang ber nämliche für bie Arbeiter u. f. w. ift, bleibt ber Staat 
bei ber Anleihe auch noch fortbauernb mit ben ^infe» ber «Schuft» be* 
(aftet. 9JHtl'S ©erbiet über ein fotcheS Slnteihefhftem ift öoüfemmen 
tegrünbet *) ^ ' 

SZÖenn bemnach bie Sirfungen berjenigen Slnteihe, welche nicht aus 
biöponiMen (Sapitalien gegeben Werben fann, unb ber übermäßigen -83e= 
fteuerung auf bie SSoIfewirt^aft gronbfäfclich bie gleichen finb, fo fragt 
e« ftch, welche fftrm ber ßapitalbefchaffung grabuefl nodt) größere 9cach= 
t^eite Wie bie anbere mit fi<h führt. Da« Urzeit fällt eher gu fünften 
ber Söefteuerung au«. Sin gleichmäßige« ©efteuerung«fbftem t-ermag 
2We gu treffen. Ob ein gleicher ^rocentfafe ber fämmtlicheu deinem* 
fommen burch bie ©teuer gu ©unften be« ©taate« eingegogen werben 
fofl, ober ob eine progreffioe (Siufommenftcuer befteht, bie Wohlfjabenbeu 



') ©iefeel a. a. O. ©. 152. 

*) Will, vol. II. p. 453. L p. 70. 
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r (Staffen fönnen fich jebcnfaßö ber 23eitrag«teiftung nicht ober nur u)eit= 
roeife entgehen, mährenb bei ber Auteit;e bic ftotgen ber SBermiuberung 
be« umtaufenben Kapitale« bcn Arbeitern ^ugetoätjt werben, ferner 
mattet bei ber ©teuer ein mächtigerer JÖemeggrunb ob, mehr tote bis* 
^er ju ftaren, mie bei ber Anleihe. Sßenn fich bic ©teuer wegen ihrer 
„Uebermäßigfeit" auch nicht gau3 au« bem (Sinfommen jahten läßt, fo 
mirb ein großer Stjeil ber in mirthfchaftlicher öitbung höher ftehenben 
(Staffen bocty immerhin fuchen, burch borübergeljenbe öinfchränfung ihre« 
^cormateonfum« bie hohe ©teuer nicht gänjtich au« bem föente geben- 
ben (Kapitale $u beftreiten, roeit bie« für fie eine Meibenbe Stferminberung 
be« (sinfommen« in fich fließt. Anbererfeit« mirb bie Aufbringung ber 
©teuer auch S u erhöhter Arbeit«thätigfeit unb ^robuction aufdornen. 
£)ie Anleihe bagegen bitbet für bie begüterten Staffen eine ßapitalan* 
tage, au« metcher fie eine bauernbe SReute beziehen. SBenn baher auch 
ba« Sinfommen be« (5in$elnen baburch etwa« geringer wirb, baß er 
einen Ütheil feine« umtaufenbeu ßapital« ber biö^erigen probuctiben 
SBermenbung in feinem ©efthäfte entgeht unb benfelben bem ©taate 
leiht, fo terminbevt fich ^ievburdh fein Gnnfommen im ©anjen nicht. 3n 
unfercr §hHhefc Quitte e« fich f<?3^ ettuae bermehren, benn ber burch 
ben ©taat gebotene höhere ©eroinn ift ja bie 33orau«fefeung , baß 
Oemanb fich otogen fühlt, feinem ©efchäfte Kapital $u entziehen. Stuf 
jieben galt mürbe biefer höhere ©eroinn, Wetter oon bem bem ©taate 
geliehenen umtaufenben (Sapitate gemalt mtrb, auch eine Grntfchäbigung 
bafür gemähreu, baß ba« gteich groß gebliebene fteheube Kapital mit 
einem Heineren umtaufenben betrieben, atfo jene« nicht ganj fo au«ge= 
nüfct mirb, mie e« mögtieb märe. Sine Cnnbuße im ©anjen ertitte 
ber an ber Anleihe fich ©etheitigenbe nur bann, wenn er mit bem ihm 
bleibenben Xtyik feine« umlaufenben ßapitate« fein ©efchäft gar nicht 
mehr betreiben fönnte. Aber in biefem Satte würbe er fich offenbar 
freiwillig nicht bon einem XfyiU feine« Ciapttale« trennen. (5r betreibt 
eben jefct fein ©efchäft nur etwa« eingefchränfter. baburch wirb ber 
ftonb, au« metchem bie Arbeiter befchäftigt »erben, Heiner, bie teueren 
fehen ihren Cohn berriugert, — wobei einftmeiten, wie im bi«herigen 
Verlaufe, bie Söirfungen ber SBerwenbung be« entlehnten Gapitate« ©ei* 
ten« be« ©taate« auf bie S3olf«wirthfchaft unb auf bie Arbeiter uner* 
örtert bleiben. 
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3tt bem Sflaße, in welkem ft<$ bie wofytljabenberen (Staffen meljr 
bewogen filmen, eine große (S£trafteuer, 3. SB. eine 3$ermo'gen«fteuer — 
benn biefe« SGBort bezeichnet natürlich nic^t eine ©teuer, welche wirfttch 
ganj tont (Sapitate ober SSermogctt, ftatt 00m ßtttfotnmen getragen 
wirb, fonbern nur ben ättobu« ber ©teueruntfage — ttjeitweife au« 
tljretn taufenben ßtnfommen mittelft (Sinfchränfung iljre« 9?orma(confum« 
aufzubringen, a(« fie bie« bei ber 2(tt(cif;e t^un, in btefem Uftafje fällt 
bie 33ermtnberung be« umlaufenben ßapitat« uub bamit bie 9?otl)wenbig* 
feit für bie Arbeiter, ihren Gonfum ju befcfyränfen, fort. £)ie erhöhte 
allgemeine ©eftetterung ftatt ber Anleihe ift baher boch für bie Arbeiter 
oort&eityafter unb ben (Gefchäften wirb babei auch weniger Kapital ent- 
zogen. 2lttgemein at« richtig anerfannt ift Wohl gegenwärtig bie oon 
S^atmerö uub 3ßiU an«gefprochette Slnficht, bafj e« ein Orrthunt 
über ba« Söefen uub bie SBirtungen bon <Staat«fchuIben fei, zu meinen, 
bei (enteren würbe ba« Opfer unb ber Slufwanb bon (Sapitaticn bon 
ber fünftigeu, uur bei (Steuern ganz bon ber gegenwärtigen (Generation 
getragen *). (*« finb bietmehr in betben ^äüen bie (Güter be« jefcigen 
(Geflecht«, welche bem Staate im Saufe eine« 3al)re« au« bem @in= 
tomtnen unb Kapitale be« 93o(fe« z ur Verfügung geftcltt werben. T>k 
au« ben Grin$ctwirtf)fcfyaften an ben (Staat ober bie (Gefammtwirthfchaft 
(Diebel) übertragenen (Güter Bitben einftwetten — oon ber 33erWen^ 
bung, welche ber (Staat babon macht, auch ^ier wieber abgefehen — 
eine ber (Gröfje ber Slnteihe entfprechenbe Skrmittberung ber (Güter, 
wetetye oon ben Gzinjetwirtfyfcfyaften weiter at« Kapital oerwenbet ober 
bon ben (Sonfumenten aufgezehrt werben tonnten. Sterben bie (Güter 
auf bem Söege ber 2tnteihe weggenommen, fo fätlt bie ganze barau« 
heroorgehettbe (Sinfc^ränfung be« (Sonfutn« auf bie unteren arbeitenben 
(Staffen, wetzen Wegen ihre« an ftch fc$on Keinen Ginfontmen« biefe 
Skrminberung ihrer SSer^e^rung am fc^werften wirb. Dagegen in beut 
$aftc, wo ber (Staat biefe (Güter im Sege ber ©efteuerung an fich 
nimmt, tragen alle Staffen ba« ljierbur$ auferlegte Opfer, wenn auch 
nicht in ganz gleichem SQJage ; bie unteren (Stänbe finben fich baher 
relattb erleichtert. Um bie SBirfung einer freiwilligen ober erzwungenen 
(Sinfchrättfung be« (Soufutn« auf bie nach ber (GriJfe ihre« Grinfommen« 
ctaffificirten £au«ftänbe ober gamilien ju würbigen, muß man ftch ba« 



') Mi II, vol. I. p. 94 u ff. ©ietjel ©. 177. 
«. SB a | n t r , 6|Urt 6taat«$au«balt. 3 
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r ungemein nücfytige ©efefc ber 9?ormafconfumtion t>eröegentoävtigen. 5Da* 
nacfy fommt bei einem gegebenen ßinfommen ein feft beftimmter attquo* 
tev Streit auf jebe Sluögabe 3ur ©efriebigung einer Kategorie bon 33e* 
biirfniffen ; bie ©röfee jebe« einzelnen folgen 9$roceutfafee« bleibt aber 
I nicfyt gfeia; bei Gjinfommen berfctyiebener §itye, fonbern ber ^rocentfafe 
1 ber 2Iu8gaben für bie notljtoenbtgfteu ©ebürfniffe, inöbefoubcrc für bie 
|9?afyrung, bariirt im umgefetyrteu 95er^altni§ $ur abfofaten ©röjje bc$ 
'CnnfommenS. 5"3e ärmer eine ^amifte, einen befto größeren Zffcil ifner 
©efammtauflgabe muß fie auf 9?al)rung bertoenben unb umgefefjrt '). 
gerner ift trofc biefeS relatio meit fybljcren SftafyrungöaufroanbeG bie 
Qualität ber 9Jat)rung$mtttel bocfy toiel geringer bei ber ärmeren gami« 
(ie, meü ber abfolute ©etrag ber 9?aljrung$au8gabe Keiner ift. Ober 
mit anberen Sorten: mit Keiner toerbenbem (Sinfommen nimmt bie 
Qualität unb ber „SuruS" bei ber öefriebigung be$ 9ia!jrung$bebürf* 
niffeS noefy bertyältnifemäBtg ftärfer ab, toie bie Quantität unb ber reelle 
9iafyrung«tt>ertlj ber 9taljrungemittel, unb umgefefyrt. £)arau8 folgt, bafe 
| iebe Crinfctyrännmg be$ (SonfumS, meiere burety irgenb eine ftmanjmafc 
rege! beö <Staate$, ©teuer ober 3lnleil)e ber gefctyilberten 3lrt notfytoenbig 
j roirb, bei größerem Crinfommen rclatib öiel leichter gu ertragen ift, toie 
bei fleinerem. £)enn im erften galt braucht gunädbft ba$ 9fal;rung$* 
bebürfnijj gar nicfyt eingefcfyränft ju toerben, roenn ber Sonfum anberer 
£)inge ettoaö berminbert toirb, ober eß erfolgt nur eine Verringerung 
ber Qualität ber Stfaljrungömittel. $)er Arbeiter mit bem fleinften Gin* 
fommen fann bagegen an festerer in ber Sieget gar nicfyt fparen, roeil 
er fetyon bei ber niebrigften Qualität angelangt ift. Vermag er bann 
nietyt feinen übrigen Slufmanb ju befcf;ränfen , toaö aud> fetten ber %aU 
fein mirb, fo muß er an ber Quantität feiner $?aljrung fparen, tooburefy 
er biellcictyt nodj nic$t au ®runbe gefyt, aber feine SlrbeitSfäljigfeit ber* 
ringert, alfo für bie ganje VolfSmtrtfjfctyaft ein s )?ad>tf?eil oerurfadjt 



') 3Jgf. bic treff(i($en Stuffä^e öon (£ n g e l „bie borfcrrfdjcuben ®en>erb8< 
*fceigc itt ben ©erictyteämtern mit Seimig auf bie ^robuctionS* unb SonfumtionS* 
SBerbältniffe ©acbjene", bef. 2Irt. II „ba8 ©efefe ber 2)icb,rtgfeit" unb 4) bie „9*or* 
malconfumtion" i<5. 169) in b. 3tför. b. fiatift. ©ur. bcS f. fäcbj. SNinifUrium« 
bes 3nnern, fyj. 1857, ©. 129 ff., 153 ff. (Sngcl &at in biefer Bettfcbnft, roie 
neuerbing« in ber feine« ©ertiner flotijt. ©üreau« eine 9fei$e ton HuffSben r»er< 
»ffentfi^t, welche in Änfnüpfung an ba« fcbJUtfjberecbJigcnb gru^irte flatift. SKateriat 
als eminente Arbeiten audb, für bic tb, eoretifr^e ^ationalUfoncmif betrautet roerben müffen. 
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toirb. 9?idt)t ütet beffer gcftatten ftc$ bic SMnge Bei ben ben unterften 
junäctyft ftctycuben Slrbettcr fatcgorien. 

9D?an roirb bemnad) gerabe in capitalärmeren ?änbern mitunter t 
bie <Steucrcrfyöt;nng ber 5lnleit)e oor^ieljen bürfen, toonac^ ber eben an= 
geführte (Safc oon $)iefeel mobifictrt »erben müßte. £>ic8 läßt fiefy fogar 
in bem t)ier när)er erörterten ftatle nacfyroetfen, in roct<$cm bie fragliche 
Steuererljölntng eine „übermäßige" im erläuterten Sinne beö SöorteS 
ift. @ö gilt ba^er noc$ toeit met)r in ben ungleich läufigeren gälten, 
roo bie erf)öt)cte ©teuer nur einen ctroaö größeren 2lntl)eil bom SKeincin- 
fommen ber (Stnjcftoirt^fc^aften für ben «Staat in 2lnftrudj nimmt. 9cur 
ift bie unumgängliche 33orau$fefcung einer roirffamen <Steuercrl;öi)ung 
ftet« ein mögtic$ft botlfommeneö SöefteucrungSfyftem, tt>efd^eö bic ein- 
zelnen gleichmäßig gut SBcitragflleiftung für ben «Staat t;cran$iet)t. (Selbft 
bie roeitgcl)cnbfte ©enufcung bcS (StaatScrebitö muß ein gutes 53eftcne- ; 
rungäftyftcm jur ©runblage Ijabcn, benu minbefteu« ftnb boety immer bie 
3infcn ber 9lnteit;c aus bem (Steuerertrage ju becten, roe#t)alb in ber 
Siegel jebe 2lnlcil;e eine (Steucrfyölmng für ben 33etrag ber &m\en uott)* j 
roeubig mac^t *). 

3m SSorljergeljenben mürben bie Sirfungen ber bur<$ eine Sintere 
berurfacfyten ßapitatent3ict)ung für bie 33olf$roirtf)fd)aft närjer unterfuebt. 
(S$ jeigte fic$, baß bie 2luleil)e oor ber erbeten Öefteuerung immer 
ben 23or,wg oerbient, roenn tüirf(idt) Disponible (Sapitatien bem Staate 
geliehen roerben. Sludr) 9fl i 1 l gibt bieö 311, beun in feinem SSerbict gegen 
bie 2lnleir)en nimmt er auSbriicflicty unter anberen bie ftälle au$, n>o ba$ 
ßapital fenft bodf; in Ueberfpefulationen bergeubet ober in bie ftrembe 
gefenbet fein mürbe 2 ). Söetter aber errote« ee fic$ als irrig, baß bie 
Sinteren immer auö btöponiblen (Sapitalien gemalt roerben. &tc$ ift 
nietyt einmal unter allen Umftänben in capitalreid^en tfänbern ber gall, 
nerf; roeniger in ärmeren. Oftmate mißlingen freiwillige 2lnteir}en ganj, 
roo man alfo gejroungen ift, auf Steuern gurücf jugreifen ; ober fie fom- 
men nur mit £ilfe einer ftarfen (5rt)ör)ung beö oom Staate geroäbrten 
3inSfuße« ju «Staube, roo fie boety ba« umlaufenbe Kapital angreifen, 

') Wcucrbing« befonbets ton (Stein, a. a. O.B. 477 fcroorgctyouen, <*f 4 « 
toon atlen fttnanjförtftfiettcrn flctö beamtet , fo ton 9c o u , 2tt a I ety u 8 , SOit U , 
Siegel tt f. n>.; n>a« e8 baber Reißen foa, toenn Stein meint, betSafc fei etgeitt 
lidj no<$ gar nic^t betrautet Horben, bleibt nnoerftänblid). 

■) Mlll, vol. II. p. 453 

3* 
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bie anbertoeite ^robuction hemmen unb im (fangen bte nämlichen, nur 
bcm (Srabe nach noch fcf>limmcren iÖMrfungen oentrfachen, n>ie felbft bic 
übermäßige SSefteuerung, toetc^e borübergehenb gur Decfung aujjerorbent* 
lieber Ausgaben borgenommen toerben müjjte. hierbei ift freilich 
haubtfächlich nur ber normale $aU Berücffichtigt, in toetchem bie Anlei* 
hen bon bem inlänbifchen Gam'talc gemacht toerben. Der anbere ftall, 
too baS AuSlanb baS betreffenbe Kapital tyxUUjt, foll foäter noch mit 
foecicller 9?ücfficht auf Oefterreich beforochen toerben. Die Anleihe h at 
bann allerbtngS nicht bie fn'er gefchilberteu ©ebenfeit im Vergleich mit 
ber ©teuer gegen fiefy, fenbern fann im ®egentheile gerabe für bie Ar- 
beiter günftig toirfen. Doch ift bie SSerfchulbung an auswärtige Staats^ 
gläubiger toieber bon anberen botfStoirthfchaftlichen Wachtheilen begleitet, 
toelche ©eaa)tung verlangen. 

4. Die Staatsanleihen uub bie Sirtungeu ber $erroeiibuttg bc$ 
2foletheoetraa.es auf bte Solfsnrirthfajaft. 

$Bir tvotten bie ftrage ber Staatsanleihen jefct bon ber anberen 
Seite unterfucfyen, toelche Sirfungen nämlich bte Söertoenbung beS An- 
leihebetragS Seitens beS Staates für bie 93olfstvirthfchaft unb bie ^inan* 
gen t)at. Die älteren ftinanjtheoretifer finb vornehmlich beShafb gegen 
baS AnleihcfVftem, toeil fie einmal alle StaatSauSgaben für unvrobuetiv 
anfeljen unb bann befonberS bie Sßertvenbung, für toelche bie große 9ftaffe 
ber StaatSfd;ulben aufgenommen ju toerben vflegt, bie ftriegSauSgabe, 
für eine reine Gavitalbernichtung galten. Die fünftigen (Generationen 
hätten baher feinerlei SBortheil oen bem Gavitalauftvanb unb müßten 
bo$ beftanbig bie gange ^infenfumme begaben. Dies fei ungerecht unb 
bolfStoirtfyfctyaftlidj nachteilig, benn ein Streit beS S5olfSeinfommenS »erbe 
hterburch bleibenb im Sege ber ©efteucrung feinen Eigentümern ent* 
jogen, nur um ben StaatSgläubigern gugetoenbet ju toerben. 3n bieten 
gälten tverbe baburch ber Attffchtvung ber ^ßrobuetion gehemmt, inbem 
bie Steuerzahler baS betreffenbe (Savital beffer bemerken würben tote 
bie „müßigen" StaatSgläubtger. $ür tviä)tigerc ,3toecfe feien nun oft 
feine 2J?ittef mehr ba, toenn ber (Staat einen großen Sttjeit feines (Sin- 
fommenS $ur 3 a htong t>wi Sc^ulbjinfen vertvenben müffe. Die leichte 
Aufnahme von Anleihen fitere auch °f* 3 UV 2$erfchtoenbung Seitens beS 
Staates u. f. to. Diefe unb ähnliche (Sintoänbe gegen bie Staatsgut* 
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ben ftnb im großen $ubfifum uod; je^t fefyr '^c^uCäv. $etinjj ift c« aucty 
nid?t ofyte (£influjj getocfen, baß bie früheren beulen £tyeoretifer toefent* 
tid) bie enormen 2tn(eü)en ju $rieg«jtt>ecfen im Anfang be« 3afyrfyun> 
berte« oor2lugen Ratten, unb foecteü bie öngtänber, toie 3fl i t t, <&taat& 
anleiten $u probuctiben ^werfen im engeren Sinn in ifjrem eigenen 
(Staate faum fannten. £)te Jüngeren bagegen faxten ben begriff ber 
^ßrobuctibität fcfyon auber« auf, fatjen im Staate ein „Ommatcriakapi* 
tat" unb fetten fid^ an bie feftfänbifctyen 33erpftniffe in ben legten 
3 — 4 Oafyrgeljenten, tt)o fo mancbe Staaten große Meißen ju folgen 
3&>ecfen aufgenommen Ijafcen, meldte aucfy bie ältere Scfyulc faum an* 
ber« al« birect ober inbtrect probuctib begeicfynen mürbe. 

Sei ben Steueren tritt bann ba« öeftreBen fyerbor, um bie £)ecfung 
gemiffer 2tu«gaben bur# Stnteifyen $u rechtfertigen, womöglich ben Waty 
mei« gu führen, bafj biefe 2lu«gabcn „probuctib toirfen." §ierburcfy wirb 
aber ber richtige Stanbpunft in ber ftrage berrfidft.i Cr« toerben babei } , 
nic^t bie einjetnen 2lu«gaben, bie 3^^/ totty* biefe $ern>enbung fyer* { 
oorrufen, bie SBirfungen, meldte ba« (Srgebnife ber 93ertt>enbung ftnb, 
juoor unterfucfyt unb a(«bann beftimmt, metdje 2tu«gaben burdj SlnteU 
fyen gebedft »erben bürfen; fonbern umgefefyrt geljt man bon ber notori* 
fcfyen £tyatfacfyc au«, bajj gemiffe 5lu«gaben erfaljrungemäfcig ftet« burcfy 
Sinteren gebedft merben, fc^Iießt barau«, ba§ bie« fo fein müffe unb 
fucfyt nun hinterher gu betoeifen, bajj biefe Hu«gaben aucfy „brobuctib 
mirfen." £>iefe« 93orgefyen ift burcfy einen an ficfy richtigen Oebanfen 
oerantafjt. £>a bie 3 u fr m f* *> ur $ Slnleifye jebenfaü« für ben ©etrag 
ber 3 ul f en belaftet mirb, fo meint man, aucfy nur folctye 2Iu«gaben be« 
Staate« bürften burcty Slnleifyen gebecft merben, meldte ber 3 u f un f* cuieu 
Wufcen gemäßen ober für längere £tit „probuctib toirfen." 

3n ber ST^at ift in biefem ftatte aud^ bie 5fofnal)me oon Slnleifyen - 
berechtigt; fyier toirb eben ein ftetyenbe« (Sapitat gefctyaffcn, meldte« bie 
®runblage einer bauernben ^ufcung ift; ber bafür gemalte 2(uftoano 
ift eine toafyre (Sapttafanfage. Söürbe biefetbe ooüftänbig au« ber orbent* . 
liefen einnähme ber einzelnen ^inan^eriobe , in melier fie oorgenom* 
men toirb, beftritten, fo toürbe babur$ auety ba« 3Iu«gabe*(Srforberm§ ber 
fünftigen ftinanjperioben entfprec^enb «einer au«faflen; bie jefetge ®cne= 
ration trüge für bie jufünftigen eine 8aft, U)a« toenigften« nicfyt nittfyig, 
unb in foferne nicfyt rätljlicfy ift, meil bie fortgefetyrittene 3 u f un f t e * nc lint> 
biefelbe Öaft reiatio feister mie bie (^egentrart trägt. Diefer ^aü ift 
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ber ber normalen Slmoenbung beö vStaatöcrebitö. <Bo toeit bie<3 aüein 
bon ber Sikrtoenbung beö GapüafS abfängt, foü man unb barf man fn'er 
Slnfet^en aufnehmen. 2ltö Kriterien fommen bie beiben Momente in 23e* 
txafyt: §erftellung eine« (materiellen ober immateriellen) (SabitalS, txstU 
c$eö eine bauembe 9?ufeung gemährt unb (Srfparung einer aufünftigen 
Sluägabc, menn ber Sluftoanb für btefeö fteljenbe (Kapital boöftänbig bon 
einer einseinen frinan$periobe getragen mürbe. 3n ber ^ßrarte jctylen 
I;ter^er bie jtoei Stotdt, menn ber ©taat eine prioattoirtljfchaftltdt}e Sa* 
bitalanlage, unb toenn er eine folctye „(Sabitalbertoenbung in ben <3taat" 
mac$t, burety meldte (entere eine bleibenbe Sertl)erljöl)ung beö großen 
ootfSnnrthfcfyaftlicheu HapitatS, ba$ ber <&taat im ®ati3en bilbet, 6e* 
mirft mirb. §ierbon »irb in ber $otge no<# bie Sttebe fein. ÜDer ge* 
nannte $all ift aber nid^t ber einjige, roo bie Slnleilje mit 9?ücffid&t auf 
bte 23ermenbung beö (Ja^ttatö Befürwortet »erben barf, eö gibt bielmeljr 
no$ einen feiten babon berfd&iebenen. (5$ ift audt) nidtit ridt)tig, biefen 
anberen ftall unter ben eben ernannten gu fubfumiren, um baburety bie 
2lnleilje in bemfelben $u rechtfertigen. £)iefe ©ubfumtion ift eine gemalt* 
fame, meldte gu einer unhaltbaren (Srmeiterung beö begriff« ber „pro- 
buetioen 93ermenbung" füljrt. üttan braucht nidt)t barauf $u recurriren 
unb faun bodt) feljr moljl bie öebeefung gemiffer anberer Sluögaben mit* 
telft Meißen billigen. $)ie £fjeorie hat nämlich offenbar nur ber ^rarte 
eine Gonceffion gemalt, memt fie ben f;äufigften unb michttgften fialt 
ber 23enüfeung beö <Staat$crebit$, ben ber ÜDecfung bon ®rieg$au$gaben, 
unter bie Ausgaben ju bauernben 23ermenbungen unb (Kapitalanlagen in 
ben <3taat reiben null. / £)ie$ geflieht auch bon SHefcel 1 ), unfereS 
Grachten« mit Unrecht. (58 ift ja feljr moljl möglich, ba§ au« einem 
Kriege nicht nur für ba« politifche Ceben, fonbern auch für bie bolfs* 
mirthfehaftliche Gmtmicfelung eines 25oIfe« erfreuliche folgen entfpringen ; 
Aöcifpiele genug roeift bie ®efdt)ic^te auf, mir erinnern nur an ben Sbc* 
fretungsfampf ber 9?ieberlanbe , an bie bentfd^en ftreiheit«friege. \ ©er 
.gtaat felbft toirb burch eine große, ruhmreiche $rieg«gef Richte im 
ibealen <Siune „merthboller," aber man fann hier bodt) bon einer Serth* 
erhityung beö burch ben <5taat repräfentirten 3mmaterialcapital« für bie 
23olf«mirthfchaft n W fpred^cn. £)ie burch einen Stieg erhöhte 
ei^er^eit be« Staate« unb ber$otf«mirthf<haft nachSlujjen toirft ]mx 

') Biete!, a. a. £>. ©. 153. 
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günftig auch auf fünftige ^erioben hinaus, ähnlich loie etma bie oer* 
befferte SWechtSficherheit im Ämtern, toefd^c burch eine au&ergetoi>hnlid; 
umfaffenbe Entfaltung ^ott^eilic^cr §ilfSmittel gegen SKäuber* imb S)iebS* 
wefen ^ergefteüt wirb. (£S behält ftch aber bamit boch anberS, tote 
mit ben oben genannten Gapitalanlagen in ben ©taat. £)urch bie le^ 
teren ift in ber Xfyat ein ftehenbeS (Kapital gefchaffeu roorben, beffen 
£)auer felbft bie bauernbe s Jhtfcung Jür fünftige Ortnanjperioben , mithin 
bie SluSgabeoerminberung in biefen verbürgt. £)ie3 gilt $. B. bon ben 
Äoften ber erften Einrichtung neuer 3ufn> unb SBertoaltungSbehörben 
unb in ben anberen Ratten, welche weiter unten (ß 46) burch ©eifyiele au« 
bem öfterretd»fcf;en (Staatshaushalte ittuftrirt werben, ©ei ber friegS* 
ausgäbe ober ber Ausgabe jur Söefeitigung beS ftäuberwefens wirb fein 
fotd; ftehenbeS Gaüital gefchaffen; es beftcht ba^er auch feine ®ewijj- 
heit, bafj bie Scufeung beS gemalten HufwanbS länger anbauert unb bie 
betreffenbe Ausgabe fünftigen Venoben erfoart bleibt, 9cur bie Söa^r- 
fc^ einlief feit, auf bie Erfahrung gegründet, fpricht bafür, bafi bie 
^otfyroenbtgfeit, einen folgen Aufwanb 311 machen, nicht fofort wieber = 
festen wirb. ES hobelt ftch I;ier um au&ergewöhnltche, aber mitunter in 
größeren Zeiträumen auftauchenbe §inberniffe, auf welche ber (Staat bei 
ber Erftrebung feiner 3^e(fe ftöfjt. £)er wichtigfte ftall ift bie gefährbete 
Sicherung beS ©taateS fetbft unb feiner Angehörigen burd; innere Un- 
ritten unb auswärtige geinbe, wo befonbere militärifche $raftentmidclung, 
^unächft präoenirenb, bann repreffio, notljwenbig wirb, ©olcbe Unruhen 
unb Kriege (äffen fich ben Elemcntarfchäben vergleichen; fie treten in 
ä^nüc^er Seife auf, unterliegen in §infia;t ihres wiebcrholteu Auftre- 
teus ben Regeln ber ©ahrfcheinlichfeit, jerftören Eapital in 2ttaffe auf 
einmal, liefen SBerluft fanu man eben fo wenig einer einzelnen gfotanj* 
periobe aufbürben, wie $. 38. ben eines werthoollen Eapttals bura) 
©ranbfehaben bem einzelnen ^efchäftsjahre in ber Einjelwirthfchaft. 
Vielmehr ift eS billig, ben SSerfoft, welker in bem eigentlichen Kriegs- 
aufwanbe für bie ginanjen fühlbar wirb, auf mehrere Oatjre gu repar^ 
tiren, benfelben nach unb nach „abschreiben wie bies in ähnlichen 
gälten in ber Eingelwirthfchaft gefchieht. $)iefe Wepartition erfolgt burch 
bie Jedling ber SMegSfoften oermittelft Anleihen, wo bann jebe einzelne 
gtnanjperiobe mit bem ^tnfenbetrage belaftet wirb. £)ie 3wetfmäj}igfeit 
unb Öiüigfeit eines folchen SBorgeljenS ergibt ftch aus ber Erwägung, 
baß Kriege jwar im ftaatlicheu tfeben unoermeiolich , bod; nicht regele 
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mäßig borfommen, unb nur jufatltg in bie eine ober anbeve ^inan^ 
bertobe fallen, alöbann aber, menn ftc in einer folgen ^eriobe gum 
Ausbruch fommen, baburch fchon bie SBahrfcheinlichfeit befteht, baß fie 
in ber anberen ober ber nächften nidt}t gleich toieberfehren »erben. X>ie 
(Sache bleibt biefelbc, toenn auch $rie*ge in einer größeren, mehrere ftu 
nanjberioben umfaffenben ^ettberiobe fid^ mieberh olen , too eben bann 
eine längere ftriebenöjeit folgt. 3m föefultate unterfd^eibet ftch ba^er bie 
hier abgeleitete Wege! für bie 2lnmenbbarfeit be$ (Staatöcrebits nicht bon 
berjenigen 5D i e e l'G unb ber anberen neueren $inan$theoretifer / too^l 
aber in ber ÜRotibirung. £>en naheliegenben unb bielfach gemalten ©n* 
ibänben gegen bie Sluffaffung ber $riegöau8gaben als einer bauembc 
92ufeung getoährenben (Sabitatberioenbung in ben (Staat mirb baburch 
begegnet, SDiefe 5lu$gaben finb in ber £l)at „außerorbentliche" im 
mahrften Sinne beö SBortcS unb inbolbtren einen großen 33erluft an 
materiellem ßapitale, melßer burch ba« Slnleihcfhftem minber brücfenb 
gemalt mirb. 

S)aS ®efefe ber Slmoenbbarfett beö @taat«crebtt« tt)irb bemnach 
folgenbermaßen lauten: Sitte Ausgaben 311 bauernben 23ermenbungen 
in ben ©taat unb feine Slnftalten, moburch bie ©runblage für eine 
bauernbe 9cufcung geft^affen n)irb unb fünftigen ftinanjberiobcn eine 
^oftenerfbarniß $u®ute fommt, falte ber betreffende Stufmanb gang aus 
ben orbentlichen Einnahmen einer eintüten ftinanjberiobe beftritten toirb ; 
ferner alte außerordentlichen, mit einem großen einmaligen Gabttalberluft 
berbunbenen 2lu$gaben, toeldt)e in einzelnen Bnnan$berioben jur iöefeiti' 
gung außergewöhnlicher §inberniffe bei ber Sluäübung ber (Staatäthätig» 
feit nothtoenbig werben, bann aber fd^on in ftotge ber Sthatfactye ihres 
SßorgefommenfeinS fetbft in anberen ftinanjberioben toafyrf$ein(icfyer ©eife 
nid)t ju machen finb, — tiefe beiben Slrteu bon Ausgaben, bie eigene 
liehen Gabitatanlagen in ben Btaat unb bie 2lmorttfationen ber Habital* 
oerlufte bürfen burch (Staatsanleihen aufgebraßt werben. Ob bieß 
wirtlich gesehen feil, baS hängt bon ber Betrachtung ber mutmaßlichen 
Sirfungen ber burch bie Anleihe berurfachten (Sabitatentjtehung auf bie 
93olf$tt>irthfchaft im Vergleiche mit ben SBirfungen ber erhöhten 33c- 
fteuerung ab. $)ie Umftänbe beS concreten ftalleS finb hiefür entfeheibenb. 
$er Ueberfchuß, baS SSorhanbenfein, ber Langel an biSbonibten £abi* 
talien, bie öage bes GabitalmarfteS , bie §öhe ber bereit« beftehenben 
Söefteuerung , bon welcr/er bie SBirfuug ber erhöhten ©teuer bezüglich 
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abhangt, bie 9ftögtichfeit, überhaupt eine Anleihe ju Stanbe $u Bringen, 
bic (Gelegenheit, auswärtige« Kapital mit fyera^ujietyen , bie 23ebingun* 
gen, unter melden bie Anleihe contrafjtrt »erben fann, finb bie mafc 
gebenben fünfte. 

$)er >$md, für »eichen ber (Staat ben Ertrag ber Anleihe Der* 
»enbet, beftimmt hanptfächltch, ob bie früher ent»icfelten Sirtungen beS 
SlnleihefbftemS im (Gegenfafce $ur ©efteuerung mehr ober »eniger genau 
fo eintreten, töte fie gefctyifbert »urben. darnach fann felbft in bem] 
Ofalle, in meinem oben bie erhöhte öefteuerung ftatt ber Anleihe befür* 
»ortet »urbe, bennoefy bie (entere oorjujie^en fein, »enn bie 2lrt ber 
33er»enbung beS entbehrlichen (Kapitals bie abgeleiteten ungünftigen Sir* 
füngen für bie 33olfS»irthfchaft abf<h»ächt ober gänjltch aufgebt. $)ies 
^efc^ie^t ohne 3ü>eifet mehrfach, aber es geflieht feineS»egS immer, 
»ie einzelne neuere ftinanjtheoretifer anzunehmen geneigt fernen , »ohl 
oornehmlich um ihrer Sluffaffung gemäß ben $riegSauf»anb unter ben 
begriff ber Kapitalanlage in ben (Staat $u Rängen. On biefer Slnficht 
tritt nur baS ^trem gegen bie Meinung ber früheren herbor. ^Damals 
fafj man faft in jeber (StaatSauSgabe ober „<StaatSconfumtion", äumat 
aber in ber SBermenbung ber aufgenommenen (Schulbcapitalien eine 
„33ergeubung" bes Kapitals, eine »aljre „SBernic^tung" beöfetben — 
ge»i§ h^hf* einfeitig; iefct fteht man barin faum je eine folche, faft 
immer eine probuetioe Söenufcung — faum »entger einfeitig. Offenbar 
hangt eS ganj »on ber 2lrt ber 33er»enbung beS entlehnten Kapitals 
ab, »elches bie »irthfchaftltchen folgen finb. $)te Kapitale ertoenbungen 
in ben Staat werben in ber föegel gar feine, bie „aufjerorbentlichen" 
SluSgaben bagegen eine fehr bebeutenbe Kapitaloernichtung in fich fchliefeem 

3u ben Kapitaloer»enbungen in ben <&taat gehört bie pribat»irth- 
fc^aftltc^e Kapitalanlage ober bic im engeren (Sinne probuetibe 2(uSgabe, 
burch »eiche ber <&taat in ber §auptfache ganj »ie ber $rioat»irth- 
fchafter ein umlaufenbeS in ein ftehenbeS Kapital oermanbelt, »eiche« 
ihm bann »ieber einen Krtrag gur £>ecfung feiner Ausgaben ab»erfen | 
foll. hierhin 3ählen alfo bie bon ben eigentlichen 33etriebSauSlagen 
»ohl ju unterfcheibenben neuen Kapitalöer»enbungen auf bie (Staats* 
güter, Domänen, 3öerg* unb §)ütten»erfe, (Staatsfabrifen u. f. »., bie 
$erfteüitngS* unb Slnfchaffungsfoften beseitigen ertragsfähigen (Staats- 
anftaltcn, »eiche nicht aus inneren (Grünben in ben §änben beS «Staates 
fich befinben unb für lederen h^uptfächlich einen ftScalifchen 3»ecf 
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haben, tote ©fenk^ten, Schiff fahrt&tnternehmmtgen, (Sanäte, mitunter 
Telegraphen u. f. w. Die 2lu$gaben hierfür haben auf bie SBotfömirth* 
fchaft, bte Sage ber Arbeiter benfelben (Stnflujj, atö wenn fie oon anbe* 
ren Unternehmern gemalt werben. Uitgünftige ftotgen fönnen möglichen 
ftatt« für bte Arbeiter barauä oorübergehenb I;eroorge^en , aber nicht, 
weit bie 2iuögabe burch beu (Staat gemalt wirb, fottbertt weil jebe 
ftarfe, in furjer &dt erfolgenbe 5krwattblung oon umlaufenbem Gapi* 
tat in fte^enbeö bebütgungsweife ben Arbeitslohn nach SBoüenbung biefer 
Unternehmungen ^erabbrücfen tarnt '). Sine (Sapitalbergeubung erfolgt 
tjbchftenä in foferne unb in beut üDfofje, als ber (Staat mitunter foft* 
fpieliger baut unb wirthfchaftet, wie ber ^rioatmann. (Selbft in biefem 
ftaüe aber bilbet ber ungerechtfertigte unb unmirthfchafttiche SWe^rauf- 
tt>anb oftmals nur eine ßapitalübertragung bom (Staate an biefe ober 
jene (Sinjelwirthfchaft. 

(Stwa« Sle^nttc^eö gilt oon ben Söirfungen ber Kapitalanlage in 
folgen (Staatsanftalten, bei toefc^en ber fiScalifche ©efichtSpunft jurücf> 
tritt unb bas fogeuannte ®ebührenpriucip in -Setracht fommt. Die 
hierauf gemachten ßapitalbermenbungen ftnb financielt angefehen oott ber 
prtbatwtrthfchaftlichen Kapitalanlage burchattS berfchieben, fie gehören 
ju ben Ausgaben für ben eigentlichen <StaatSbebarf. Die Regierungen 
ber cioilifirten (Staaten fyabeti bie (Sorge für baS üttüttj- unb $oft= 
wefen, bielfach auch für beu (Straßen * unb SÖafferbau u. f. w. in ben 
Bereich ihrer regelmäßigen £hättgfeit gebogen, gerabe mie bie (Sorge 
für ben RechtSfchufc burch beu SufttsorganiSmuS , bte ^otijei u. f. w. 
Die (gebühren, welche im (Schtagfchafce, bem ^oftporto, bem 2öeg= unb 
33rücfengelb für bie ©enufeung biefer (Staatsanwälten gejagt werben, 
follen in ber Reget nur einen Streit ber SöetriebSfoften biefer Unter- 
nehmungen erfefeeu unb gar feinen ober höchften$ in jweiter Öinie einen 
((einen Uefarföufj bem Staate abwerfen. Die regelmäßigen öetiiebs* 
austagen biefer Hnftalten, bie Ausgaben für bie Snftanbhattung be« 
ftehenben Capitata in benfelben müffen unter bie orbentltchen Ausgaben 
geftellt unb bon ber orbenttichen SahreSeinnahme ooüftättbig beftritten 
werben. Die neuen (Eapitaloerwenbnngen bafür gehören $u ben oben 
genannten Ausgaben, welche grunbfäfclich mit Anleihen bebecft werben 
bürfen. Die Sßirfung biefer Gtapitalbertoenbung ift wiebcrum biefelbe, 



') «gl. |. 9. Hill, vol. 1. p. 115. u. ff. 
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ob nun ber Staat ober ber ^ribate fie macht. Das ganje Kapital 
bleibt forttoährenb brobuetib anöcleflt, Arbeiter toerben bamit befd;äftigt, 
®üter (Sackgüter ober Dienftleiftungen) bamit brobucirt. 

Dap ba« SInIcihecabital in biefen beiben ftällen nicht beruhtet 
toirb, fonbern itt ber Zfyat nur bie Anlage unb bie Disponenten getoech* 
feit f)at, barin toerben bie früheren unb neueren ginan$tfjeoretifer tool;I 
übereinftiminen. Um fo mehr toeid;en bie Slnfic^ten in ©etreff ber 
übrigen ÜBertoenbungen, refb. ©taatöauägaben ab. Onbem toir auf (en- 
tere ettoaS naher eingeben, ift eß jtoecfbtenlich, bie früher aufgeteilten 
©runbfa^c über bie Detfung ber SluSgaben aus ben orbentüc^en (5in- 
nahmen ober mittelft ©euufeung beS (StaatScrebtteS auf ben fpecieHen 
ftall anjumenben. Daburch toirb bie Unterfuchung über bie Söirfungen 
ber (5abitalent$iehung ju fünften einer Ausgabe erleichtert. (SS erfc^eint 
babei stoecfmäjjig, bon bem ftatte ausgehen, too baö bisherige (Sr* 
forbernifj, baß ber Stnnahme nach aus orbentlichen, burch (Steuern u. f. to. 
auSfchlie&lich ju beefenben Ausgaben befielen foü, Übertritten 
toirb unb nun bie ftrage entfteljt, toie foüen bie neuen SluSgaben gebeeft 
werben, burch ©teuererljöljung ober burch Slnlei^en? Dies ift ja, toie 
toir mehrfach gefeljen, auch ber theoretifch unb braftifd; toichtigfte galt. 
Der Unterfuchenbe ftellt fid; babei auf benfelben ©tanbbunft, auf toel- 
d^eiu ber braftifche $man$* unb ber (Staatsmann ftefjt, toenn bie $rage 
$ur Söfung an ilm herantritt. 3m golgenben toirb oou ben beiben fo 
eben ft^on erörterten gälten abgefefyen. 

(Sine Ueberf Breitling beS biö^erigen (SrforbermffeS läfet fich bann 
regelmäßig auf jtoei tlrfac^en anrürfführen, nämlich auf bie borüber^ 
gef;enbe unb bletbenbeSIuSbehnung beS 33 e reiches ber<5taats* 
thätigfeit unb auf befonbere <Schto ieri gf eit e n, welchen ber 
Staat bei ber 23erii>irf(ic^ung feiner Aufgaben begegnet. Die allmä* 
lige Slitsoehnung beS Bereiches ber StaatSthätigfeit liegt, toie früher ge-- 
jeigt mürbe, im SBefen jebeS im gertfe^ritt begriffenen 2?oIfS. Das 
bjerbon abhängige (Srforbewifj toirb baljer auch im ©anjen toachfen. 
Der hinsufornmenbe betrag SluSgaben läßt fich aber feiner Söefiimmung 
toie feinen Stiftungen unb Söirfungeu nach häufig in jtoei toefenttich 
oerfchiebene 33eftanbtheüe 3erlegen. 3lm Deutlid;ften toirb bieS, toenn 
ganj neue ftaatliche Einrichtungen in ftolge ber 2luSbel)nung ber 
StaatSthätigfeit gefd;affen toerben muffen; bie Sache ift aber nicht an* 
bers, toenn fchon befte^eube £mrid;tungen nur ertoeitert toerben, um 
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| „mehr prebuciren" $u fönnen. £er 2lufroanb für attc foldje Einrichtuu* 
gen läßt fich nämlich in umlaufenbe« unb ftehenbe« Kapital einteilen, 
ebenfo tote bei ber ©achgüterprobuction. 33on jenem tt)irb ber ganje 
betrag, Den biefem nur ein ber (Sröße ber Slbnufcung entfpred;enber 
Zfyil in ber einzelnen ©efchäft«* ober ftinanjperiobe sugefefct. $)er 
<Staat«aufmanb mtrb fid; baher um ben sotten betrag biefe« umtaufen* 
ben Eapital« bauernb erhöhen: bamit bie ®üter, ü)eld;e ber (Staat 
probucirt, in ber ©erlangten größeren Spenge ober befferen Qualität 
hergcftellt merben fönnen (3. Sd. „ größerer 9?ed^töfd^u^" , „ oermehrte 
33eförberung ber geiftigen Sntereffen" u. f. n>.), bebarf e« einer biet* 
benben Vergrößerung be« 23etrieb$capital«. dagegen mirb ber <&ta<it8'- 
aufioanb, menn man ununterfchteblith atte in einer geroiffen ^Jeriobe 00m 
©taat gemalten Ausgaben unter biefem SBorte gitfanmten faßt, oor* 
übergehenb ein ober mehrere 3a!jre fang burch bie fofort auf ein* 
mal ober in ben erften Oafyren erfolgenbe Verroenbung eine« bebeuten* 
ben 2lnlagecapital« emporgefchraubt, meldte« teuere bie bauernbe ®runb* 
läge für bie betreffenbe Einrichtung bilbet. 2Bie aber jebe« ftehenbe 
Kapital erft burch <pin$ufommen eine« umlaufenben Kapitale probuetio 
mirb, fo auch ^ier. 

(Sin JBetfpiel au« ber neueren öfterrei^ifc^en ftinansgefdn'ctyte mag 
jur Erläuterung ber oorfyergefyenben <3äfce bienen. $)ie großen fpäter 
noc^ S u ermä^nenben Reformen in Oefterreich« innerer Verwaltung feit 
1849 führten u. 21. $u folgenber «Steigerung ber 2lu«gaben ba« 3ufti$* 
minifterium« *) : 1849 4, ! ' 9 , 1850 10,", 1851 17, 83 , 1852 18, 48 , 
1853 18, 09 , 1854 17,", 1855 15, 17 , 1856 15, * s , 1857 1 5, 88 , 1858 
15. 63 3ttill. (Bult. E.*2fl. ü)ie Urfac^e biefer Vermehrung ber 2lu«= 
gäbe tag oor Sltlem in ber erften Einführung lanbeöfürftltcher Berichte 
in oielen Reiten be« deiche« nach ber Aufhebung be« ^atrimomaloer* 
banbe« unb ber Einbeziehung Ungarn« in ba« öfterreichtfehe Verioal* 
tung«gebiet. 3Me StuSgabe er^c(?tc fich rem 1850 an einige 3ahre 
lang befonber« ftarf, meit bie erften EinrichrungSfoften , eben ber Stuf* 
rcanb für ba« ftehenbe Eapitat, in biefem Zeitraum gu beftretten toaren. 
Später nimmt bie SluSgabe ioieber ab, atterbing« jum Xfyil belegen, 

') @ie$e meine Staffctye Les ßnances de l'Autriche , in Horn, au« 
nuaire Internat, du cred. publ. p. 1861 (Paris 1861) p. 60 unb ben 2tbfd)nitt 
„ginanjen" im %xt „Oeßerreuh" im benlfd)en ©taatgtttfrterburt} bon Slnntf $li 
unb «rat er 50. VII. €. 617. 
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wett bie anfängliche boüftänbige Xreunung ber Suftig unb SBertt>aItunfl 
bei ben unterften Organen tljeilweife wieber rftcfgängig gemalt nnb ber 
betreffenbe £fjei( ber SfuSgaben mit auf ben Crtat beä SRinifteriunrf be$ 
Innern geftellt worben mar. @in anberer Zfytil ber 93ermtnberung mar 
bie golge be$ Segfaflö ber erften (Sinfüljrungäfofteu. (5$ berührt ba« 
^xmdp nic$t, baf? biefer £l)eU in ben 3iffern nictyt bebeutfamer Ijer&or* 
tritt, baran War ba« fein Crnbe neljmenbe Drganifiren unb DeSorgani 
firen, ferner bie unter bem abfohlten SWgime mangefabe Sparfamfeit 
Sc$ulb. 2J?an fann inbeffen annehmen, bafc bie Soften ber Ouftij ftdj 
bon früher 5 auf gegenwärtig 14 3ftitt. ®utb. b au er nb erfyöljt Ijaben, 
benfelben ®ebiet«umfang be« Ouftijorganiämu« nacty wie bor 93iflafranca 
unb bem Dctoberbiptom ber föecfynung 3U (&runb gelegt. Die Differenz 
jmifcfyen ber wirffic^en 2lu$gabe unb biefer Summe bon 14 9KiÖ. ®utb., 
würbe bann ben bon 1851 an jäljrlicfy gemachten Slufwanb für ba# 
ftefyenbe Kapital barfteöen, we(rf;eö in bem bergröfcerten Suftijorgani«* 
mu8 probuctib wirft. SBenn man für bie 3af;re 1851 — 54 bie Äoften 
beSjenigen ST^eitö ber Suftiaberoaltung, welcher fpäter wieber bon ben 
©ejirfSämtern auf bem ßanbe ausgeübt würbe, mit jäljrncfy 2 2Wifl. 
®utb. beranfc^agt, fo würbe ficfy ber 2lufwanb für baö ftefyenbe @apitat 
in ben Saferen 1851—60 auf ca. 12— 14 3M. ®utb. beregnen. Diefe 
Summe nun fyätte na$ ben früher entwicfelten ©runbfäfcen als (Sap'u 
tatantage in ben Staat unb ©runbfage einer baueraben 9?u|jung unb 
fpätcren SluSgabe-'Grrfparung bur$ Slnfeifyen gebecft werben bürfen ; unter 
ba8 gcwitynficfye, burcty orbentlictye einnahmen $u becfenbe ßrf orbern ife 
mutfte bagegen ber betrag ber bleibenben Grrljityung ber Sufiijfoften, 
alfo unter ber SBorauöfc^ung ber 9?ic$tigfeit ber obigen 3al;Ien 9 W\tt. 
®ulb. (14 minus 52ftifl.) unb ber betrag ber 3infen f" r *k 2lu(cil;eu 
gefteüt, mithin bafür ebentueß bie Steuer erljBljt werben. 

SöcfonberS wichtig, weil babei größere Summen in ©etractyt fommcn, ' 
ift bie SluSbeljnung be« 33ereidj« ber Staatätfyätigfeit, welche nacty län- 
ger Ijerrfcfyenber ftattonärer ^olitif jefet auf einma( erfolgt, bamit lange 
5$erfäumte$ raf$ nacfygefyolt, eine SOZcuge früher unterbliebener, M rücf 
ftänbiger" Reformen in ber inneren Organifation unb SBermaltung fcbnefl 
burc^gefü^rt werbe. Solche Grfd;einungen geigen ftcty im ?eben ber 
mobemen SSötfer me^rfafy fie (fingen mit bem (Sange ber ®efctyi$te 
unb mit ber (Sntwitfelung ber Staaten au$ enge jufammen. Denn ber 
gortfc^ritt pflegt nicf>t ganj rufjig unb gfeicbmäjjig ju erfolgen, fonbern 
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längere gerieben großer ^affibität, ber ?fyathie unb föcaction toechfetn 
in ber ftteget mit fote^cn einer cnergifchen Hction auf atten (Gebieten be$ 
öffentlichen ßebenß ab. $aum irgenbtoann ift biee beutltcher ^erborge* 
treten, als in einem großen Xfyite ber europäifcheu ©taaten bor unb 
nach 1848. 93or^er relatiber ©tiflftanb im ftaatlid^en ßeben unb in 
ber $)öhe ber @taat$au$gaben, feitbem faft allgemeine Huöbehnung be« 
59ereic^« ber <StaatSthätigfeit unb intenfioere „(Staatearbeit", begleitet 
bon einer großen unb allgemeinen (Steigerung ber Ausgaben. fDaS groß* 
artigfte Eeifbiel bietet Defterreidj fe»ft mit hier bie 1848 bie $ottttt 
am Reiften ftationär gefoefen, bafjer jefet am Reiften SBerfäumtee nach* 
juhofen toar 1 ). Die nach bem 3af;re 1848 erfolgte Hufhebung be« 
^atrimomatberbanbee , bie erfte Einführung tanbeefürftticher .©efyürben 
unb Berichte in bieten Steilen bee föcichee, bie Durchführung ber ®runb* 
entfaftung, bie Einrichtung bee ©runbbud;fhfteme, bic beffere Sicherung 
bon ^ßerfon unb Eigenthum, befonbere im Often ber Monarchie, bie 
«Sorge für ©fraßen* unb Safferbau unb anbere Eommunicationeu, eben^ 
falle bezüglich in ben öftlichen <ßrobinjen, bie Einbeziehung Ungarne 
in bae (Steuergebiet bee Meiches maren folche SRefonnen, roetdhc einen 
bteibcnb l)ö^cren 33etrtcbeaufmanb unb eine borübergehenbe ftarfe 5lue* 
gäbe für bie ©Raffung cinee ftehenben Eapitate uöthig machten. Da* 
her bie bauernbe Erhöhung bee gewöhnlichen Erforberniffee unb bie 
mehrjährige anomale $oftcnfteigernng ber Eibilbertoaltung, befonbere 
in ber erften Raffte ber öOger Oahre. 35on ben Ziffern ber ^inan^ 
aueioeife, in benen biefe Variation bee Erforberniffee herbortritt, flilt 
bae borhin über bie 3iffcrn ber Sfoegabc für bie Oufttj ®efagte. Die 
mangclnbc (Sparfamfcit, bie bei ber Durchführung gemachten fehler unb 
ber bcftä'nbige (Shftemmechfet finb baran (Sd/ulb, baß bic 2>erminbcrung 
ber Eibilbertoaltungefoften nicht früher fchon erheblicher getoefen ift. 
ÖMeichtoohl läßt fich auch fd/on aue ben borliegenbcn 3iffw bie 53c- 
beutung bee im Staate unb feinen 9luftalten angelegten ftehenben Eapi* 
tale erfehen. Die ®rößc bee lederen fann man fchäfecn aue ber 3>er- 
gleichung ber eine 3eit fang rneit höh^n 9Ut#gabc für bic Eibiloer- 
loaltung mit beut gegenwärtigen 2lnfh)anbe, mit welchem feine beträcht 5 
liehen neuen ftehenben Eapitaticn im 5$ern>attungeorganiemue mehr ge* 



') 3Jgl. bie vorgenannten beiben 9luff% im Anmiaire p. 59—64 mtb 
0taatStt>orterbn(f> <S. 600, 616 u. ff. 
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fcfyaffcn roorben ftnb. 9?ur muß in ben mittleren 3a^ren ber "ißeriobe 
feit 1848 ein £l)eil ber 2lu«gabe, metcfyer ftcfy aber nicfyt jiffermäßig 
au«f$eiben läßt, auf 9?ecfynung be« übertriebenen £entrali«mu« unb ^o* 
ti,$et= unb ©ebermunbungeftyftem« gefefct werben. $>ie Soften ber Statt?... 
bertoaltung (einfctytießficfy be« £offtaat«, ber Gientratbeljörben u. f. to>.) 
Waren bon 1849— 1859, 06.°," 72. 8 , 92. \ 100. 8 , 103. 8 , 101. 7 , 100.°, 
120. 6 , 122. 8 , 114.°, 106. 8 SDWa. Öulbcn 6. 9»., gegenwärtig ruub 
95 9flW. ©utben @. ÜR., welche Ziffer unter (SinbejieOung be« 
25erWa(tung«aufwanbe« ber Combarbei fid^ auf 103 Sftiü. (Bulben 
fteften mürbe. 3Mc niebrigeren 3a^en in ben erften Saferen erffären 
fid^ nietyt au« ber ©eringfügigfeit ber Slußgaben für ^eufäaffung ftaat- 
lieber @inricfytungen, fenbern au« bem Umftanbe, bajj ber neue SSermal* 
tuug«organiömu« erfi na$ unb nac$ fic$ über ba« ganje 9?cidr> au«brei= 
tete unb bamat« noefy nicfyt ber fpatere fo foftfpielige lUtracentra(i«mu« 
bie ftinanjen bebrüefte. Oljne nähere $(nl)att«punfte ift e« gewagt, eine 
Ziffer für ben Äoftenbetrag be« neu gefebaffenen fteljenben Gapitat« auf* 
aufteilen; mit 50 WiU. ®ulb. möchte biefer 2)etrag wofyt eljernocfy 31t nie* 
brig beranfcfylagt fein. OebenfaO« mar bie« unb ift e« in äfmticfyen 
ftäflen ftetö eine feljr probuetibe Gapitalantage , fowoljt für bie 35otf«* 
wirtfyfcfyaft unb baburefy inbirect für ben (Staat unb bie ftinanjen, mie 
birect für (entere, weit bie ^robuctionöfraf t unb bie ftäfjigfeit ber (Staats- 
bürger jur (Steuerzahlung unb Gapitalbübung cxfytyt unb ben fttnanjen 
ein fixere« neue« Ginfemmcn pgefülnl marb. £)ie ©eftreitung eine« 
folgen (Sapitataufmanbe« mit Meißen ift baljer au$ burc^au« rattonefl /] 
unb tfyunli<$, fomeit bie« bon bem 3wccfe ber SBermenbung be« Hnteilje* 
betrage abfängt '). 

') ?töcrbing« fann mau etnfcenbcn, baß andfr ber 6 ( c t b e 11 b et^iS^te 93r 
trag }. 8. ber 3ujti)fofien infofernc fünftigen ^erioben ju ©utc fommt, als bie 
toerfcefferte SRec$teftc§erf;eit ben ttolf«imra)fi$aftfi($en $tuffcb>ung, bie Sajntalbttbung 
bef'drbere. Allein in ber §auptfac$c wirb ber Sinken batoon boa) immer in ber 
betreffenben f5" lan 5^ eri0 ^ c f^bf* „confumirt" unb bie Übertragung biefer Äoflen 
auf fünftige 3«tcn n>ürbc fcorausfefcen, baß fpäter ni(f;t roieber anbere befonbere 
Aufgaben unb bamit oerbunben neue Sluflgaben &in$un?a<$fen. €>o richtig batyer 
aud& bie 39en>ei8füt>ruug toou «Stein unb Ruberen ift, baß bie fünftige (Generation bie 
fieuerfä&igerc fei, fdb>n n>cil fte bie fpatere ift, — »obei toie neuerbingö bejeidjnenb 
genug faft immer bie «orauSfetjnng eine« im gortfctyritt begriffenen (Sciueintr-efens 
friUfcb>eigenb gemalt »irb — fo »erben ibjr bo<$ mit »en)t &'öd$flen« nur bie 
Ausgaben, welche eine ct 4l entfic6e (5aj)ita(autage bifben, aufgebfirbet werben. 
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Der Metbenbe 99?etjraufwanb '), welcher in fofc^en ^äflen mit orbent* 
liefen (Smnatjmen Scftritten werben nun), befielt $um größten £fjeit in 
9Jcefyräat)umgen bon HrbeitSfoljn an bie bermetjrte 9ftenge bon ©eamten, 
Dienern ober in erfyöfjetem Öolm für bie ftä'rfer arbeitenben (Staats* 
beamten. (Sinen weiteren £(jei( 'bilben bie oermetjrten Äanjteierforber* 
niffe, Söüreaufoften (©efyei,$ung, Söeteuchtung, Rapier n. f. to.). Der 
britte Söeftanbtljeit ift enblicty bie $olge beä bmneljrten fteljenben Ga^ 
pttafs, beffen 3nftanbf)a(tung, Reparatur lt. f. to. foftfpietiger toirb. 3m 
©angen ift bie Crrtjöljung beS 'perfonalbcbarfs bei biefer bteibenben 
2Ketyrau«gabe wofyt bebeutenber, toie bie be$ WeatbebarfS. Umgefefyrt 
pflegt bie« ber $aü bei ber (Schaffung be$ ftef)cnben Kapitals fein. 
Der größte £I;ett beSfetben toirb in ber föeget au« ben ®ebäuben fammt 
beren (Einrichtung beftetjen, welche für bie Sluflübung ber öerufstfyätig^ 
feit ber Beamten, atfo für bie ^robuetion ber bom (Staate in ocrmefjrter 
SWenge unb oerbefferter Qualität bertangten ©üter notfywenbig finb. 
ffiirb biefer 9Iufwanb burefy 3ln(eib,en gebeeft, fo ertjalt baä betreffenbe 
(Sapitat eine gteidje 93erwenbung toie bei ber fonftigen ^erfteflung bon 
SBolmungcn. 3unächft toirb mithin wie gewöhnlich ein umlaufenbeS 
Gapitat iu ein fteljenbe« berwanbett, mit genau benfelben SBirfungen für 
bie 93olf8Wirtf)fct)aft unb bie unteren arbeitenben (Staffen wie in aüen 
anberen ftäüen. Der ©ertl) biefe« fteljenben Gapitat« muß fic$ nac§ 
unb nach, im 93erfyättniß nrc Dauer beä teueren, ratenweife in ben 

I probwetrten Gütern, alfo 3. S8. iu bem SBert^e be8 gewährten 9tec$t^ 
fcfyufeeS wieber erfefeen, ganj wie ber SBertl) ber tanbwtrthfc$aftlicben 

\ unb ftabrifgebäube in bem Söertt) ber in unb mit £ilfe berfetben pro* 
bucirten ^eugniffe. | €obalb bie« geflieht, fann man ebenfo wenig 
oon einer 3erftörung be« mittetft ber Hnteit)e aufgenommenen unb in 
ber gefdn'fberten Seife berwenbeten Kapital« reben, Wie bon ber Ser 
nicfytung be« Giapitalö, mit bem ein ftabrifgebäube tjergefteüt worben 
ift. Ob eö immer gefcfyietjt, ift eine aubere ^rage, aber man bavf 
barauf boety wo(;I in ber Siegel im 9?ectytäftaate , wo bie £fyätigfeit ber 
Regierung unb ifyrer Organe ber (Sontrole unterliegt unb mit ber rid;- 
tfi^gr^arLamfeit unb ©emeffung ber «Wittel für ben 3wecf borgegangen 



') 5Jgt. für bas ftolgeube unb für mand&c in biefem »bfebnitte enuäbnte 
fünfte bie fe&r lehrreichen ^nfammenfleanncjen ber perfönli^en unb fachlichen «u«, 
gafcen in ßfierret«^. Subget in ö. (SjSrnicj, b. öft. »ubg. , a. a. 0. 33. 2, 
©. 122-131 unb 6. 430- 437. 
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toirb, mit 3a antworten. £)a§ in ftofge berfch»enberifcher ffiirt^fd^aft 
imb falfc^cr 3$ei»altuugSgruubfäfcc oftmals auch uuuüfce fteheube EapU 
talien bom Staate gefc^affen »erben, ift freiließ ge»ifj. £>eren SBerth 
erfefet fich in ben probuetrten (Sutern nicht ober nicht ganj »teber unb 
bas barin ftecfenbc (Sapftat ift Ijter »irflich bergeubet »orben. Slber 
gerabe feld;e ftälle fommen taufenbfach anefy in ben Eintel» irthfctyaften 
bor, mit aanj ben nämlichen Sirfungen für bie 5BolfS»irthfchaft. (Sin 
berfch»cnberifch aufgeführtes ftabrifgebäube iubolbirt benfelben partiellen 
Eapttalberluft, »ie ein biel ju grofceS unb ju üppig auSgeftatteteS ©e~ 
richts* ober SlmtSgebä'ube. 3 U Dcm m ben ©taatSeinrichtungen unb 8bt* 
ftalten angelegten ftehenben Kapitale mufe man ferner jene mannigfafti* 
gen Soften ber erften Einrichtung rennen, »eiche, aus fchr heterogenen 
©eftanbtheilen fich äitfammenfefeenb, genau genommen einen »irflichen, 
aber im ©anjen unbermeiblichen Eapitalberluft bilben. ES »erben ju* 
erft fehler gemalt, man ftellt gu biele Slrbeitfräfte an, bemifct biefen 
ober jenen 21uf»anb 31t hoch, einfach, weil man noch feine Erfahrung 
gur Üfichtfchnur feine« §anbelnS nehmen fanu. 9Jach einiger £eit fällt 
biefe Extraausgabe »eg. £)afj fie nicht bon einer einzelnen ^ßeriobe allein 
getragen toerbe, entfpricht, »ie man leidet fieljt, JöilligfeitSrücffichten. 
®anj berfelbe ftaü ereignet fich ebenfalls »teber in ber Einjel»irthfchaft. 
SRan rnufe biefe SluSgabe als unbermeiblichen 2flehrauf»anb für bie 
Schaffung ber ftaatlichen Einrichtungen anfehen unb »enn fie auch fn* 
bie 55olfSn>irthfchaft im ®an$en ein ^erluft ift, fo rechtfertigt fich ihre 
£>ecfung mittelft Anleihen boch aus benfelben ©rünben, »ie bie ber 
„auferorbentlicheu" Ausgaben. 

£)iefe lefeteren fiub, rote »tr früher fd;on gefehen haben, bie^olge 
ber befonberen @ch»icvigfeiten , »eichen ber <&laat bei ber Erftrebung 
feiner 3»ecfe begegnet. Es gehört bahin hauptfächlich ber triegSauf* 
»anb, ber im ftolgenben allein berücf fichtigt ju »erben brauet. £>a§ 
berfelbe mit Slnleihen gebeeft »erben bürfe, fotoeit barüber ber 3»ecf 
ber Eapitalber»enbung entfeheibet, »urbe oben in Uebereinftimmung mit 
ben neueren giuan^theoretifern bejaht. 9tur glaubten toir ihn nicht als 
probuetibe Eapitalbertoenbung, fonbem als unbermeiblichen Eapitalberluft 
charafterifiren $u follen, ber aber eben beshalb auch einer Weihe bon 
$inanjperioben jur Vaft gefchrieben »erben bürfe. $)icfe bon ber 
£)iefcel'fchen berfchiebene Sttotibirung ber ^eftreitung beS ÄriegSauf- 
»anbeS mit ?lulcihcn hat bann aber jur ftelge, baj? man fich überhaupt 

<H. Sa 9 n er. öflerr @Mai^au«6a(t 4 
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nictyt unbebingt für bie 9Intetye unb gegen bte erljöljte ©efteuerung er- 
Hären faun, fonbern für bie (Sntfcbeibung ben Umftänben be« cencreten 
Salle« mefyr (Men>id>t beilegen mu&. 

Der £rieg«aufn>anb jerfällt ebenfalls in ^erfonat* unb föeatbebarf. 
V 2lu« betn (Sapüal ber 2lnfeif;e toerben oor 2Wem 9lrbeit«töljne, Ztynun- 

gen unb (Magen bc$aljlt, enttoeber in ®elb ober unmittelbar in 9iatura- 
lien. 3n beiben Batten werben im 2Bef entließen biefelben ^ßrebuete jefet 
für bie ©otbaten, früher für bie Arbeiter »erlangt unb bon itmen per 
jeljrt, unb ba bie ©olbaten au« bem ©tanbe ber nieberen Arbeiter 
oorjug«tt>etfe Ijeroorgeljen , fo ift e« offenbar felbft in bem ftalle, too 
bem ©taate gar feine nürflicfy bi«poniblen, fonbern nur bereit« al« um- 
laufenbe oerioenbete Kapitale geliehen merben, falfä, mit G Ijal mer« 
unb Slnberen anzunehmen, bafe bie Sinteren gans auf Soften be« 9lrbeit«* 
lolme« gemalt »erben. 2uu$ üttill ma$t f$on barauf aufmerffam, 
ba§ (Sf) almer « in feinem SRaifonnement bie« überfielt'). Die <5oU 
baten, toek$c bi«tycr meiften« in ber ©a^güterprobuetion befestigt 
toaren, berrictyteu nun toafyrenb ber Dauer ber ^eit, in meiner fie oon 
bem Slnleiljccam'tat unterhalten »erben, $rieg«arbett , ober fie arbeiten 
jefct an ber „©ctyttfcprobuction" mit. ©ie finb Ijierburcty in bte Wifye 
berjenigen übergegangen, toetetye perfönlictye Dienfte leiften, unb merben 
n>ie alte folcfye Arbeiter, 3. 33. bie Staatsbeamten, 9ti<$ter, ©olbaten 
im ^rieben, ^oltjeileute, beren £tjä'tigfeit ja auch oorgugötoeife bie 
©ctyufcprobuction ift, ju ben probuetioen Staffen gerechnet, burcfyau« in 
ber richtigen Gonfequenj ber neueren 33egriff«beftimmung. Sir tooücn 
nun ben günftigften ftatt fefcen : e« fyanble ft$ um einen geredeten 3>er* 
tljeibigung«frieg , melier glücflicty enbet. Da« oon ben ©olbaten auf* 
gejeljrte, meiften« au« Sackgütern befteljenbe (Saoital ljat fiety feinem 
Bangen betrage nac$, tote jebe« umlaufenbe (lapital, in bem neuen <ßro* 
buete, bem »icber^ergefteüten ober gefiederteren 9k^t«3uftaub, toieber 
erfefct: ba« materielle Gapilal ift in ein (hnmateriatcapital oertoanbett 
»erben, felbft aber »erntetet ®erabe fo ift e« mit bemjenigen Steile 
be« 2lnleil)ecamtale« gegangen, meld&e« sur Decfung be« töealbebarfe« 
be« ©taate« für ben Sfrieg biente. 35on ben Unterfjalt«mitteln abge* 
feljen, meiere fetyon in Obigem berütfftcfytigt nmrben, brauet ber ©taat 
aüe« mögliche $rieg«material, SBaffen it. f. h)., »elc$e nun in ftolge 



') Mill, !, 95. Sfamcvfiutfl. 
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feiner Nachfrage ft a 1 1 anbcrer, fonft erzeugter ®üter probucirt merben. 
(Sr gibt infoferne nur ber *ßvobuction eine anbere Dichtung; e« werben 
babei $nnächft biefleicht eben fo biele Arbeiter h)ic früher befestigt, 
atfo leibet aud; bic 2lrbeiterdaffe noch nicht unmittelbar. 3 e i tn) eife, 
befonberä im 2lufang, fann bie Strbeiterclaffe fogar burch bie 93ermen^ 
bung bon Arbeitern at$ Sofbaten unb bie ftar!e Nachfrage nach Hu«^ 
rüftungSartifetn in befonberö günftiger t'agc fid> befinben, b. h- fje^e 
Vöhne erhalten, namentlich menn burch ^apiergelbauögabe „(Sapttat ge- 
f Raffen" mirb '). Da« borhanbene fteljenbe Kapital fann großenteils 
jur §erfteltung ber oom Staate betätigten ©fiter bienen. Snbeffen 
nimmt ber Staat boch auch manche« ftehenbe Kapital für bie tfriegS- 
jmeefe in Sfofpruch, mee^atb bie Behauptung ber üflobification bebarf, 
ba§ bie Anleihen nur aus benjenigen (Gütern, rocte^e biSponibteS ober 
umlaufenbeS (Sapitat feien, gemalt mürben — bie ©etbform ber ßapi^ 
täte i ft natürtic^ irreleoant — . flflan benfe nur an *ißfcrbe unb 
Transportmittel. Diefe ©üter merben aber burch ihren Gebrauch unb 
burd; bie eigentümliche üRatur ber ÄriegSarbeit , bei welcher baS 3 er ' 
ftören ber Öh'iter 3 n >ecf ift, grojjentheilS bernichtet, unb in einem oiel 
früheren Stabium bem UmmanblungSproceffe, in meinem fie fidt) ge* 
nKtynlich befinben, endogen. Gnu Sßiebererfafc in materiellen ^ßrobueten 
finbet nicht Statt. Sluch ber SSBertr) biefer ®üter tuirb iefct nur in 
bem 3mmatcrialcapital, welches ber Staat als ®an$eS bilbet, reprä- 
fentirt. Der ßrieg führt bafjer {ebenfalls ju einem großen SSerluft an 
materiellem Kapitale, meil einmal eine Strahl Arbeiter oou ber <&afy 
güterprobuetion $ur SluSübuug perfonlicher Dienfte übergeben, unb meil 
fobann eine große Waffe (Sackgüter im Kriege berührt werben, ofme 
baß eine fteprobuetton materieller ®üter (Statt finbet. Diefe festeren 
finb aber boch jur Untergattung ber Arbeiter unb gum Fortgang ber 
5Bo(fSmirthfd)aft bor Slüem unentbehrlich. 3n einem taugen Kriege, 
metchen ein 3Solf gan^ mit eigenen Gruppen unb (Gütern (ohne frembc 
Solbhcere unb Subfibien) führt, muß bähet nothweubtg eine fehr ftarfc 
ßinfchränfnng beS (SonfumS materieller ©üter erfolgen, »eiche fchliefj* 
üd) bic große 2Jcaffe ber -öebiHferung in bittere s JJoth unb Entbehrung 
ftürjt. freilich finb bie Sachgüter nun eben in baS Ommaterialcapital 



') ©o j. ©. im 3. 1862 in Wotbamevifo. 2?gf. 8 rem. §a nbcl«*33t. 
ö. 7. Wdn 1863, bie «orrefponbfiia au« ©aftimore. 
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„®taat", in bic wichtigen ®üter „gefiederter iRec^uftanb" unb „!!)ied)tö* 
fcfyufc" oerwanbelt worben, aber beö^alb wirb ber SBerluft an materiell 
lern Kapitale nic^t minber fjart empfunben. $)ie 9iec$t$fic$erljeit ift in 
ber SReget beften ftalle« na<$ bent Kriege wieber ebenfo grofj, wie im 
^rieben bor bemfelben. £)ie ©ebölferung ^at bann nietyt meljr 2üi* 
uefymlicfyfciten wie früher, woljl aber leibet fie noefy unter bem SScriuft 
an Sackgütern unb materiellem (Kapitale. ©e$l)alb ift e8 auefy gerecht* 
fertigt, meljr biefeS Moment beä (Sapttalbertufteä burefy ben $rieg 
Ijeroorjuljcben, als baö ber SertfjerJjöfmng be$ 3mmaterialcapitale$, 
unb bemgemä§, wie e8 früher gefctycljcn ift, bie 33eftreitung be$ Äriegö- 
aufwanbeS mit Stnteifyen au« bem ®eft<$t$punfte ber attmäligen 5lb* 
fd^reibung bon SBerlufteu, ftatt auö bem ber SBertljeilung be$ Slufwanbe« 
für eine bauernbe Sfcttjimgen gewäljrenbe Gapitalanlage auf eine föeilje 
bon Oaljren ju befürworten, $)a$u fommt bann noc$ ber Umftanb, 
ba& ber Stoßen ber burety ben $rieg ^ergefteflten 9*ec$t$fic$erljeit nur 
wafyrfctyeinlicfyer SBeife, aber niefct gewi§, fiety über bie taufenbe Solang* 
periobe hinaus erftreeft ©er SSerluft ber 33olf$wirtyfc$aft burd) ben 
Ärtegöaufroanb würbe oben ben SSerluften burety (*lementarfcf;äben ber* 
glichen. £)te gäüe finb in ber Zfyat analog. attan benfe 3. 53. an 
ben 2lufwanb bon materiellen Mitteln $ur 2tbmcbr einer bro^enben 
Ueberfctywemmung. tiefer Slufmanb ift boety ein Gapitalberluft , oljne 
Wethen bie Gonfumtion ber ©ebölferung f)ätte größer fein !önnen Wie 
fie jefet ift. £)ie gelungene Slbwenbung be« (Sc^abenS fefct ba« öanb 
nur in biefelbe Sage Wie früher. 

iDiefer ftall be$ SriegSaufwanbeS, unb wie man Ijingufügen fann, 
ebenfo ber beä „©tyftemö be8 bewaffneten ftriebenö" gehört $u jenen, 
bon wetzen o f er fagt, man fönnte berfuc^t fein, babon wieber 
auf bie Unprcbucttbität ber ©ienftfeiftungen 3urücf$ufommen *). ©er 
begriff biefer „Söerwenbungen in ba« burety ben (Staat repräfentirte 
Smmatcrialcapitat" für)rt letdjt ju unhaltbaren (Sonfequenjcn. 2)ian muß 
bor Slllem immer bie abfolute ^ot^wenbigfeit ber 8 er l) ä ( tn t fj m ä jj 1 g* 
feit ber betriebenen Arbeite jWeige berücffictytigen, worauf befonberS 
9fofc$er in ber ^rage bon ber Sßrobucttbität mit SKec^t baS §aupt* 
gewicht legt. Sebermann gibt bereitwillig $u, ba§ eine gewiffe Slnjal;l 
(Staatsbeamte unb «Solbaten unbebingt als probuetib aii^iife^ett finb, 



') SRcfAcr a. a. O. 2. 1W, 109-112. 
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aber eine unoerljättnißmäßig große Slujafyt ift für bie 33etf$wirt(?fcfjaft 
im (Stoßen fctyäbticfy unb infoferne tljeitwetfc unprobuetio. $>a$ tft ja 
auc$ in ber ©adjgüterprobnction nicfyt anberä. So brei Arbeiter ge* 
nügen nnb öier befcfyäftigt finb, ift ber lefcte unprebuetio. T)a3 93er* 
Ijättniß ber mit ber £crfteöung oon 9?ecfyt$fc$uk im £>ienftc be$ ©taateS 
befestigten ^ßerfonen jit ben übrigen ^robneenten ift natürlich in ben 
einzelnen (Staaten unb fetten »erfdn'eben. 3e geringer bie £aty ber 
erfteren unb je beffer ber föccbtSäuftanb benno$ ift, um fo fcortfyeil* 
fyafter für bie SBoff&mrtfjföaft, *>*ty* mm ci » nötige« ®ut billiger 
erhält. Sin ftatle Kriege« wirb baö (SM „9fed;t*fictyer!jeit" mit 
ungleich fyityeren Soften, größerem 2(rbeitö* unb (Sapitalaufwanb pro* 
bucirt, folglich muffen bie anberen ®enüffe, um ben treueren „9fecf;t$* 
fc^ufc" bejahen ju fönnen, eingefcfyränft werben. (Schließlich fann ein 
<ßunft erreicht werben, wo bie Soften biefeS ®ute8 fieb fo Ijocty ftetten, 
baß arter anbere ©ütergenuß ftoeft. darunter leiben immer juerft unb 
am ©tävfften bie minber wofylfyabenben (Staffen, ÜMc burety ben $rteg 
oöltig geftörte 93erl)ä(tnißmäßigfeit ber oerfcfyiebenen %x- 
beitä* unb ^robuctionöjtoeige ift e$ alfo, welche fo fctyäbücfy wirft unb 
ben SriegSaufwanb boefy in ber ^auptfaetye nur at$ (Sapitafoertuft er« 
f^einen läßt, tiefer 2(uftt?anb t;at babur<$ bie £enbenj, ba« Öanb 
arm ju machen unb muß ben reichten &ta<it notfywenbig auf bie Sänge 
ruiniren. 

Sirb a6er biefe ftotge früher unb ftärfer Ijeroortreten, wenn ber 
$rieg$aufwanb mit Sinteren ober wenn er mit erdeter iöefteuerung 
beftritten wirb? £)iefe ftrage ift fdwn weiter oben unterfingt unb beant* 
wortet worben. Serben bem (Staate wirflicty bispenibte (Sapitalien ge* 
liefen, we(d)e fouft nic^t in ber ^robuetion ptacirt ober in Ueberfpe* 
cutationen oerfcf?wenbet ober in bie ftrembe getieft toorben wären, fo 
oerbient ba$ 2(ntetfyefr/ftem unbebingt ben 23or 5 ug £)a biefe 3?orauä* 
fe^ungen aber jumat in unferen capitatärmeren Sänbern fetten 311 treffen, 
fo wirb in ber 9?eget bie Steuererfyöljung bot(öwirtt;fc^afttic^ minber 
nacfytfyeiüg unb namentlich für bie nieberen 2lrbeiterctaffen minber brü* 
efenb wirfen. £)ie ^cetljwenbigfeit, ben (Sonfum gu bekrönten, mehr ju 



') fjter ifl abftdjtlidj ber galt be« au«n>ärttgett ßrebit« etnfhceUeii außer 
fldjt gelaffen. grembe« Kapital, ba« Geremgetieljen tvirb, toer&äft ft<$ jur 3>o(f«* 
roirt^aft tynlty, tute biöpouible f>cimi|d>e Kapitale. 
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fvaren toirb für bic Sßohfhabeuben nä'fjer gefegt ; ber 33etoeggrunb im 
größeren SlrbeitSletftung ift jtoingenber; bie Opfer für bie gegenwärtige 
(Generation im (Ganzen bleiben bei beiben Shftemen boef; bie gleiten, 
toeil bie bom «Staate verbrannten Littel jebenfaUS ganj in ber ®e* 
gentoart aufgebraßt toerben müffen; bie 3infenfumme, toefdje in atte 
3ufunft ju bejahen ift, bilbet für ihren ganjen betrag eine bleibenbe 
SÖelaftung ber (Steuerträger. 3n teuerer §infißt fommt auch noch fol= 
genbe ßrtoagung in Betracht. 2öenn bie 3' n f en f" r neue Schutben aud) 
ftetä unter aßen Umftänben burch bie entfpreßenbe Steigerung ber erbend 
ticken (Sinnahmen, be^üglicfc ber Steuern gebeert toerben, toa« unbebingt 
»erlangt toerben mufj, fo oermeibet man baburch aüerbingä in GrttoaS 
bie (Gefahr be$ chronifchen ^Deficit«. £er ^rocentfafc, toelßen ba$ <Schutb* 
erforbernifj von ber Reineinnahme be« Staate« beanfbrußt, toirb aber 
immer größer. ©etbft toenn' bie betreffenbe Schutb nun auch für ben 
»obutarften, gerechteren Sfrieg aufgenommen tourbe, fo fügten bie forn* 
menben (Generationen botit) bon bem baburch gefdt)affenen Ommaterial* 
capitate feinen befonberS ^erbortreteuben 9?ufcen mehr, fie finb fich oft 
be« 3ufammenIjangS faum noch betou§t. ^Dagegen empfinben fie bie ®e* 
taftung mit «Steuern ^art unb feljen mit ^Öebauern einen grofjen £hetf 
be« <Staat$einfommenö burch bie 3<n^.)a^(ung einer für bie (Gegentoart 
probuetiveren 33ertoenbung entzogen. Da« ift ein polttifcheä 9ftoment 
»on Söichtigfeit. (Der ^ßrocentfafe be8 SchuIberforberniffeS von ber föein* 
einnähme be$ Staate« bietet für finansftatiftifcfye SSergteiße unb barau« 
$u 3ie^enbe (Sdt)föffe befonbercö Gntereffe. (23g(. unten III. 2.) ÜDer 
Schtoerpunft ber grage bei ber Steuererhöhung liegt bann, toie fdt)on 
hervorgehoben tourbe, in einem rationellen, geregten iöefteuerungöfbftem, 
ba$ felbft für eine erfolgreiche umfaffenbe Senu^ung beö Staatöcrebit« 
bie nothtoenbige SBorauSfefcung bleibt, toeif bie 3infen ber Anleihen burefc 
Steuern anzubringen finb. 

5. ^raftifdje golgcrungcn für bic Gint&eüung ber Staatsautfga&en 
unb bie Sebcrfunö be* (SrforberuiiicS. 

£>ie oorauägehenbe (Suttoicfelung ber (Grunbfafce, toeldje für bie 
Aöetecfung be$ ©taatdt;aitö^a(t^erfcrberiüffc0 befolgt toerbeu müffen, ftüfct 
fich auf bie ^rineipien ber 33oIf^toirthfchaftölehre. Tafl gewonnene 9?e* 
fultat ift auf jebeu @taat6fau6$<tft amoenbbar. (Sä (ä|t fich bemnach 
eine rationelle (Gtteberuug ber Staat£au$gaben bornehmen, toetche in 
bem folgenben Schema $um 2(u$brucf getaugt. 
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L $)ie eigentliche Staat$au$gabe. 

1. Daä Rormalcrforbernijj, meines burd; ben gegenwärtigen nor- 
malen Bereich ber StaatSthätigfeit unb baö in einer ginanaperiobe be* 
ftcfyenbe 23ern)a(tuugöfhftem gegeben ift unb bon ber neuen 2lu8gabe 
(gegen bie lefete ftinanjperiebe) ben bleibenben £fjeil einfchfiejjt. 

2. £)ie „Kapitalanlage in ben <&taat" ober ,,ftaat*tt>irtyf$aftKc$e 
Kapitalanlage" in biefem Sinne, meburch ein fteljeubeä Capital für bie 
Staatöeinrichtungen unb Staatsanwälten, mit 2(u$nahme berer, metche 
bem Staate ein Kinfommcn gewähren f ollen (II), gefchaffen mirb. 

3. ÜDie aujjerorbentliche Huögabe, meiere burd; bie abnormen, ftch 
ber 33er&>hrflic$ung ber Staatöjmecfe entgegenfteüenben Schmierigfeiten 
beranla&t mirb. 

FI. £)ie ^riüattüirt^fc^aftttc^c Kapitalanlage, burch 
meldte ber Staat ein $ur £>ecfung feiner Ausgaben (5 
trag gebenbc« Unternehmen fctyafft. 

£)ie 39nbget$ be$ KrforberniffeS follten nach biefem Schema ent- 
morfen fein, £)ie Söebeutung ber einseinen SluSgaben unb beren Siffern* 
betrage mürben baburch erft in ba$ richtige Öicht gefteßt. Snäbefonbere 
ift bie burcfygreifenbe rechnungsmäßige Scheibung ber eigentlichen Staate 
ausgäbe unb ber pribattoirtfyfctyaftlichen Kapitalanlage ju »erlangen. Öe^ 
tere follte in ber £fjat immer mit Sinteren beftritten merben. Öeiber 
ift biefe Scheibimg ber Rechnungen feineSmegö confequent burchgeführt ; 
namentlich roirb beim Krtrag gebenben Staatseigentum nicht immer 
jmifchen ber eigentlichen ÖetricbSauSfage unb ber neuen, einen erhöh* 
ten Krtrag bejmeefenben Kapitaloermenbnng genau unterfchieben, fonbern 
beibe Soften jufammen bom Rohertrage abgezogen, §ierburch erfcheint 
ber Reinertrag geringer als er ift, maS ju manchen faCfcr)en Schlüffen 
führt; ferner ift eS faum möglich, ben betrag beS in bas Staateeigen* 
tlnim gefteeften Kapital« richtig anzugeben, meSljalb auch fein fefteS ilr- 
theit über bie jiffermäfjige Rentabilität biefeS KigenthumS möglich ift. 

9Son ber eigentlichen StaatSauSgabc ift baS „Rormalerforbernifc" 
ftetS ganj mit orbenttichen einnahmen ju beefen. 3Damit ift baS im Grin* 
gang aufgehellte oberfte finan3tt>iffenfchaftfiche ^oftulat genau formulirt, 
es h«t freilich nur nach ™ ,er ® eite W atfohitz äebeittmtg erhal* 
ten, baburch wirb aber befonberS für Staaten mit berangirten ftinanjen 
ein fefter s 2(nSaangspunft gemonnen, uon bem aus man gemifj $ur §er* 
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f fteflung ber Orbnung im ©taat$t;auötyaft getaugt 3Baö unter biefem 
Stuöbrucf 9?ormaterforbernijj ra oerfteljen fei, ergibt fia) auä bem 53or= 
auSgef Rieften unb aus ber hiermit übereinftimmenben ^3D i c c T fd^en 
formet. ^raftifefy fetyhrierig ift meift nur bie frage toegen 33ebecfung 
ber neuen Ausgaben, toie tr-ir gefel)en fjaben. Slüein bie Slnttoort Iä§t 
> fiety nac$ unferer ÖHieberung boety ftet6 geben: tuelcfyer Xtyeil einer oor= 
geflogenen neuen 2lu£gabe reprä'fentirt eine Crrljb'ljung ber ^Betriebs* 
foften beS ©taatStoefenö unb totrb baljer regelmäßig jebeö fünftige 33ub* 
get belaften, unb »etetyer ftellt fic$ als Slnlagecapitat für bie bleibenbe 
(Srtoeiterung beö ©ereicfys ber ©taatSt^atigfeit bar, erfd&eint baljer nur 
in einer ober in toenigen finanjperioben rat 33ubget? Der erfte £&eil 
gehört ftetö unter ba$ 9formalerforbcrnifj, ber jmeite unter bie Capital* 
anläge in ben (Staat. Slüerbingö »irb bie ©Reibung bis auf jeben flei* 
nen Soften unb jeben fleinften ,3ifferbetrag Ijinab «td^t immer möglich 
fein, baS ift aber auc$ ni<$t nottytoenbig. 2Wjäl)rlich teuren 3. S8. ftet* 
nere Sluägaben balb für biefen, balb für jenen &xo?d toieber, toelctye 
j nac$ Obigem unter bie (Kapitalanlage ober bie aufcerorbentlictye SluSgabe 
ju reiben tr-ären. §ier h)irb man fiety paffenb, menn man n>iÜ, an bie 
^eriobicität ber ©umme, trofc ber feljlenben be$ .ßtoecfeS Rotten, unb 
\ bie Soften boc$ unter baö 9}ormalerforberni{j fteüen fönnen. SSon tincfy= 
tigeren Soften h)irb nur em>a bie 9tubrictruug ber Sluägabe für © $ u t= 
bentilgung jtoetfefljaft fein, folgerichtig gehört biefe Ausgabe nta)t 
jur eigentlichen ©taatSauSgabe, fonbern muj? au8 benfelben ©rünben, 
toie bie prioattoirt$fd)aftttc$e (Sapitatanlage , einen befonbereu brüten 
§>auptyoften ber Ausgaben bilben. Die 2lb$al)lung ber ©taatöfd^utben 
an fiefy ift im enth>icfelten ©taate in ber SRegel jtoecfto«, jebenfallö feine 
abfolute ^ot^meubigfeit ; bie fünftige ©eneration braucht in biefer J>uv 
ficht ben ^Btaat nicht in günftigerer Öage ra übernehmen, roie bie gegen* 
, .toartige. 2lu8 bem financieüen ©efichtäpunfte hat bie £ilgimg ber ©chul* 
Ifben nur ©inn, toenn fie au£ reellen Uebcrf Hüffen ber orbentlic^en (5in~ 
inahme über bie 5lu$gabe erfolgen fann. Ob fie in foIcf;em falle einer 
£>erabfe(mng ber ©teuer borrajieljen ift, lägt fi<h nicht rochl allgemein, 
fonbern nur nach ben Umftänben be8 einjelnen fallet entfd^etbcn. 9ßoch 
ift bie ©aetye in bem Satte fraglich, menn bie ©chulbentilgung, ohne 
SRücfficht auf bie finanjlage in folge contraetfic^er SSerpflictytung gegen 
bie ©taatogläubiger erfolgen muß, ioie 3. iö. jefct in Oefterrcidh. §ier 
liegt eben ein maugethafteö ©Aftern beö ©chutbeinoefencs oor, baö gerobe 
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in Staaten mit gemitteten ftinanjen jtoar fdfmuT oanueben toirb, aber 
mit aller Slnftrengung immer mehr bermieben toerben follte. $>ie rück 
jahlbare ©taatöfchulb muß toenn irgenb möglich burch funbirte ober 
$entenfd)ulben erfefct toerben, toobei ber @taat allein baö Äünbigungö* 
recht hat. i'iegt aber einmal bie contractlic^e SSerbfltchtung jnr <Scfyul* 
bentilgung »er, fo gebort bie Sluögabe bafür allerbingö nach bem 9?cc^tö^ 
ftanbpunfte unter bie eigentliche ©taatöauögabe, aber nicht unter baö 
ittormalerforberniß in ber früher fcftgefteütcn 29ebeutung, fo baß aud) 
tiefer Soften grunbfafclicf> burch orbentliche einnahmen gebeeft toerben 
müßte. Vielmehr läßt fich nach ben bei ber Kapitalanlage unb ber außer* 
orbentlichen Sluögabe maßgebenben ®eft<htöpunften bie ©eftreitung ber 
©chulbentilgung mittelft ber Slufnahme neuer (Stuften rechtfertigen, #ür 
bie Jöehanblung ber ©chulbentilgung fommt inbeffen fehr oiel auf bie 
concreten $erhältniffe bei? einjelnen ©taatehauöhaltö an, toie im folgen* 
ben Slbfc^nitte noch nät)er erörtert toerben toirb. ' 

3nbem mir ben ©runbfafc befürtoorten, baö :)Jormalerforberniß ' 
unbebingt burch orbentliche (Sinnahmen, alfo eoentuell auch mittelft ©teuer* 
erhöhung $u beefen, toirb unö tooljl nicht ber SSormurf gemacht »erben, 
baß mir bei biefem ^ormalerforberniß bie ©teuerlaft ber ©eoölferung 
nicht berüetfichtigen. 3m ©egentljeit, biefe ftücfficht ift niemalö $u Oer* 
geffen; inbeffen muß eben banach baö ftormalerforberniß feftgeftellt 
»erben. Senn baö (entere in feiner jefeigen $öl)e bie Sebölferung $u 
fefyr bebrüefen follte, fo muß man mit oerboppeltem (Stfer prüfen, ob bie 
Dom <5taatt prebudrten „®üter" ($Hechtöftf;u&, ©eförberung ber mate* 
ricllen unb geiftigen 3ntereffen u. f. to.) mit einem folgen Dpfer nicht 
|U treuer bejaht finb. 2ftan wirb bann möglichen ftalleö ben ©ereich 
ber ©taatöthätigfett einengen unb baö DJormalerforberniß oerminbern. 
21 ber folange biefe 2?erminberung nicht eine oollenbete ^^atfac^e getoor* 
ben ift, muß allerbingö baö jefcige, noch ctlDaö Were 9?ormalerforber= 
niß ganj mit orbentlichen (Sinualjmen bebeeft toerben. T>ie ©efaljr liegt 
nahe, baß 3. 53. eine parlamentarifche SJerfammlung angefichtö ber oer* 
langten ©ummen fich in betreff beö 9lormalerforberniffeö 311ufionen 
hingebe. Grö fchtoebt ihr ein bebeutenb fleinercö 91ttögabebubget oor, baö 
^toar jefct notorifch nicht 311 erreichen ift, oon bem auch SWemanb loeiß, 
ob eö toirflich jemalö ju erreichen fein mirb. Sollte man ein folcheö 
•^ubget ettoa auö bem ganzen 2luögabe*(Stat alö Siormalbttbget auö* 
fcheibeu, fo fyat baö für jefct unb für fpäter feinen Sertl; unb fanu nur 
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$u unprafttfcfyen unt irrigen (5onfequen$en führen. 3efct ftetyt eö mit ber 
Sirfli<$feit in SlÖiberfprucfy, fpäter »eränbcrt ficfy ber begriff beä 9?or* 
malen unter bem iSinfluffe ber barauf eiumirfenben, einer beftänbigen 
2lenberung unterliegcnben Owtoren fetbft ipieber. (Sin fold;e$ 39ubget 
märe eben aucfy fein 9?ormalbubget, fonbem ein 3bealbubget, bem 
jebe Sebeutung abgebt. £)a$ ^iormalerforbemife ift nicfytä SBillfürüctyeS, 
fonbem eö ift nacfy bem richtigen mirt^fd^aftlic^en ©runbfafee aus ber 
gangen 2luSgabe auögef Rieben, bafc ber 2lufmaub an umlaufenbem (Sapu 
tat, ben ber Staat regelmäßig aüjäfjrlid? mactyt, ganj in beu Sertfy beä 
jätyrlictyen ^robucteö übergebt unb bafjer ganj au« orbentlictyen @innar> 
inen mieber erfefct werben mu§. 2ftajjgebenb ift babei aber natürlich ber 
betrag be$ i ewigen Slufmaubeö an umtauf eubem Gapitate unb nidjt 
ber trgenb einmal fbäter oorl)anbene. 

3n 3ufammenfyaug mit ber Sluäfctyeibung beä s Jtormalerforberniffeö 
fann man bie öon o. 2ßald;uö befprod;ene Soubemng be$ 33ubgelä in 
ein ftabileö für eine längere SReifje oon 3aljren unb in ein jäljrlicfyeä 
für ben manbelbareren unb für beu aujjerorbentlicfyen Hufaanb bringen *). 
2ttald;uS fann ficfy nur Don bem ©ebanfen an ein ©leicfybleiben beä 
Staatäbebarfä unter geme'Imücfyen 3$er$ä(tniffen nocfy nicfyt frei machen, 
fonft mürbe er ben Ijeroortretenben aujjerorbentlicfyen Slufmanb, b. I). ben 
betrag, um melden bag biöfyerige 9tormalerforbernifj Übertritten nürb, 
nadj ben früher erörterten ©efictywpunften geseilt traben, ©ein 33or* 
fd;lag entfprid^t ber früheren fjoüanbifdjen ? ) unb ber engtiföen ^3rarte 
mit ifyrer Untertreibung ber auf bem ©efefce beruljenben unb ber einer 
jäfjrlic^en Semiüigung bebürftigeu Ausgaben 3 ) unb mürbe oon £ a f i 1 1 e 
i. 0. 1827 in ftranfreicty beantragt, ofyne inbeffen angenommen 51t mcr~ 
ben 4 ). s J?euerbing$ ^at Stein biefe ftrage mit bem Steuerbemtlligun«> 
recfyt in 3ufamtueuljaug gebrad;t. Seine SSemerfungen über Die £reit* 
nung ber (StatS finb »oüfommen begrünbet. 5 ) Die 2lu$fctyeibuug ber 

~) 2Ralc$u« a. 0. O. ©. 2. §. 20, B. 111 u. ff. 
') (Sbenbaf. @. 113. 

') ». ßjörnig, b. Bjiert. »nbg. ». 1. ©. 20. 
4 ) WlalQui, ©. 114. 

*) Stein a. a. £>. ©. 29. „(58 bürft« faum ju bejwcifeln fein, baf$ btefer 
©ebanfe noc$ eine bebeutfame 3nfnnft ljat, ba eine SBennttigung bc8 abfolut Wotlj* 
rcenbigen an fi$ ein Unbing unb feine iüerweigcrung al8 9ftifjtrauen8t>otum gegen 
^eifönlutyfciten ein bur<$au8 »erfe&rte« SWittet ift, beim fie würbe in ber £t>at ein 
2ftißtrauen8»otnm gegen bie (S^iftenj beö 6taate$ felbft fein." 
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(Stbiüifte au« ben ber jäljrlicfyen ©eroilligung unterlicgenben ?lu«gaben 
in Greußen, Apannooer ift $roar au« anberen, aber bocfy berroanbteu 
2ttotiben entsprungen unb b,at bejftalb eine innere ^Berechtigung für ftety, 
nur müßte fte auf einen großen Xtjeil ber anbern 2lu«gaben auegebefmt 
»erben, btfbefonbere auf bic 3infen ber StaatSfdnttb, ben ftrtebeu«etat 
be« §eere« unb ber ftlotte unb auf ba« ®ro« ber 2lu«gaben für bte 
(Sibilbeiroaltung. £)er begriff ber „Dotation" ließe fic$ tyier noc$ 
paffenb erroeitern unb finansroiffenfc&aftlicfy roie ftaatSrecfytlicf) au«bilben. 
(So ift befanntlicfy in manchen bcutfcfyen 33erfaffung«urfunben unb aud) 
im ©ctoberbiplom für Oefterreicfy bie 3 u f^ mmun Ö Der ^anbe«bertretung 
bei ber öinfüljruug neuer unb ber (5rl;öl)ung ber alten Steuern al« 
notljroenbig erflärt, bie ftorterfyebung ber beftcfyenben «Steuern, fo lange 
fie nic^t berfaffungömäjjig geänbert finb, aber ber Regierung geftattet. 
(Sonfltcte über bie öebeutung folc^er Stellen in ben 9$erfaffuug«gefefcen 
roerben niemal« ausbleiben. SBürbe nun beim (Srforberni§ ein ftabile« 
Subget ausgegeben unb etroa für beffen Sebecfung geroiffe Gnnnaljmes 
quellen oom <^cfefee beftimmt, fo iiefje fiefy ben 2lnf prüfen, meiere au« 
ber ^otfyroenbigfeit be« gefiederten $ortbefte&,en« be« «Staates logtjd; 
Verborgenen, unb ben öebürfniffen einer au« politifetyen unb finanziellen 
©rünben unentbeljrlicfyeu ginanjcontrole «Seiten« ber CanbeSoertretung 
gleichmäßig Rechnung tragen. Offenbar bezeichnet bie jefet herrfctyenbe 
Sluffaffung ber Regierungen unb ber Parlamente über Umfang unb 
3nl;alt be« SteuerberoilligungSrechte« noch feinc«roeg« ben Slofchluß ber 
(Snttotcfetung in betreff biefe« erften conftitutioneüen Rechte«. On ben 
baniber au«gebrochenen Conflicten ift baljer niemal« Recht unb Unrecht 
flar rote Sicht unb Statten gefdtueben. 

£>ie Slnroenbbarfeit ber ^ier befürroorteten (Sintheilung ber ©taat«* 
auegaben mag jum Sd;luffe an bem öfterretc^tfd^en <Staat«hau«halt in 
beut Zeiträume 1848 — 61 gezeigt roerben. £)a« biefer (Smtheilung 
iu <$ntnb liegende ^rineib roirb fid; babei als gan$ geeignete 9Jtdt>t* 
fd)nur für bie ^ßrari« in ben beiben «pauptfällen erroeifen, nämlich in 
ber ü^ftfefeung eine« 9fltntmum« ber -Söenufcung ber (Steuerfraft unb 
eine« üftarimum« ber Slnfpaunung be« <Staat«crebite« für bie £)ecfttng 
ber StaatSanSgabcn. 
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CUfltfiration I»cr ü per rctdj ifxt| cn ätnatsausgaticu wh 1848—1861. 

I. ^ormaterf orberntfj, nämüch: 

1 . Die regelmäßigen üßermattungS* «nb SetrieBöfeften betf Staats* 
eigcnthmnfl, ber Tlcnopok, Legate uub bic Crinhebuugöfoften ber 
(Steuern. 

2. Die (Summe be$ au6 bem 3ahre 1847 überfommenen Stuf- 
manbeS für bic (Staatöfchutb au 3infen unk tfotteriegeminuften uub ber 
burch bie toeitere Semtfcung beö Staatöcrcbitö noch ljin$utretenbe 
Setrag, neBft bem Sflünj* uub Söechfetbertuft, melier aus ber (intioer* 
thung beö ^aptergetbeö ^eroorging. 

3. Die Summe beö bisherigen SlufmaubeS für bie tSentratteitung 
uub (Sibifbertoattung unb ber biefe «Summe überfteigeube betrag Blei* 
Benber neuer SCuSgaBen, um metc^e baö (Srforbernijj biefe« Sparte* 
ments fidt> bauernb in ftofge ber großen Reformen unb föeorganifa* 
tionen im (Gebiete ber 3uf% 33ertoattung, ginanj unb tfaubeScuttur oom 
& 1849 an erhöfjete. 

4. Die «Summe beö bisherigen Stuftoanbe« für bie Kriegsmacht 
(§eer unb fttotte) unb ber hierüber hwauSgehenbe Setrag, toetcher burdt) 
bie innere Umgeftattung ber 2ftonarchie unb bie oeränberte politifche 
Öage (Suropa'S bauernb nothtoeubig nmrbe. 

II. <Staatöö)irt^fc^aft(ic^e (Sapitatanlage, nämlid): 
1. Die mehrjährigen Gr£tra*2tnSgaBen, tuetche jur erften Durch* 
führung ber unter 9Zr. 3 ber vorigen ScuBrif genannten 9fla§regefa 
nethmenbig mürben unb bie Erhöhung be« im (Staate ftecfenbeu fielen* 
ben (Sa^itatö rebräfenttren. Dahin gehören namentlich: bie Soften 
ber erften Einrichtung ber neuen Stofttj», SBertoaltungS*, ^ottjei*, $i* 
nanjbehörben, üBeraü ba, too Bisher Matrimonial unb 9ttunicüoa(behör* 
ben beftanben hatten, bann BefonberS in Ungarn unb ^eBenlanben ; bie 
Soften für bie ^perftettung bon ScfteuerungSgrunbtagen (ftaBtter ®runb* 
fteuerfatafter oon 1817, ©runbfteuerprcöiforien u. f. to.) unb bie übri* 
gen mit ber erften Einbeziehung ber ungarifchen Sauber in baS (Steuer* 
unb Sßertoaftungögebiet ber Monarchie oerbunbenen Befonberen Shtöfagen; 
bie Soften ber erften Einrichtung ber ©enbarmerie ; bie mit ber Durch* 
führung ber ©runbenttaftung oerfnüpften Soften; bie Kurtagen für 
Strafen* unb Safferneubauten , namentlich auch fotoeit teuere jur 
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Racfyljolung be$ SBerfäumten, ebenfalls oornetymttcty in Ungarn, notljtoen* 
big tourben; bie fonftige Rcufctyaffung bon fteljcnbem Kapitale in ben 
ücrfc^iebcncn <5taat3einric$tuttgen beS ^Departement« ber (Siotfbertoaf* 
tung u. a nt. 

2. Die Extraausgaben für bie Anlage bon ©efcftigungStoerfen 
unb 9{nfc$affung ben Kriegsmaterial für bie 8anb< nnb Seemacht 
(<5ctyiffSbauteu «. f. id.), foroett biefe Ausgaben aus bem b au emb 
erbeten Slufmaub für aftilitär unb äftarine (l., 4) notljtoenbig f?er; 
borgingen. 

III. Die a ujjerorbent licfye SluSgabe. 

1. Die befonberen, über bie Bereit« genannten betrage l)inauS= 
geljeuben SluSgaben, toetd^e im ©ebiete ber (Stt>itt>ern>a(tung na$ ber 
Unterbrücfung ber rebofationären Jöetoegnng 3ur 'tßaetficatien in Ungarn, 
Otalien u. f. to. gemalt mürben. 

2. Die ben Rormaletat beS KriegSioefenS überfetyreitenben Koften 
ber ReooIutionSfämpfe unb ber Kriege in ben Satyren 1848—49, ber 
Lüftungen gegen Greußen im §erbft 1850, ber ^olfteinifc^en @rj>ebition 
im Satyre 1851 , ber Lüftungen im Orientalen Kriege unb ber $e* 
fefcung ber Donaufürftentljümer 1855/56, beS italienifc^cn Krieges oon 
1859, ber Lüftungen unb beS erbeten SruppenftanbeS im ^re 
1860/62 tuegen beS (Sanges ber Dinge in Statten unb Ungarn. 

B. Pritmtmirtljr4iaftl(dje «apttalanlnae. 

1. Die eine Erdung beS Reinertrages bejtoecfenben fernem 
bungen »on Gapitat auf bie «Staatsgüter, SSerg* unb $üttentt>erfe, 
©taatsfabrifen. 

2. Die JperfteÜungS * unb 2(nfauf$fofteu ber (Sifeubalnieu unb 
£e(egrapljen. 

c. Ädjulbtntüaumj. 

©ei biefer Gtfaffificatton l)anbe(i es fiety natürlich nic^t um bie 
Rechtfertigung aller biefer SluSgaben, fonbern feto« um bie Rubricirung 
berfelben nac£ einem oberften ^rineip. Die giffermäpige SBerttyeilung ^ 
ber SluSgaben nad; biefent (Schema tyat fytr weiter feinen 3h)ecf, fie 
mürbe auety faum ein wichtiges (Srgebnij? seigen, wegen beS oftmaligen 
äkrftojjeS gegen bie Regeln einer roeifen ©parfamfeit. £rofc aüer in 
biefer £>infictyt gemachten fteljter ift es aber gemu}, bajj am} bei einer 
gang anberen ^otitif unb bei einer Mit unabhängigen Organen geübten 
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ftinanjcontrote bie obigen 9lu«gaberubrifen autyuffiffett getoefen roären, 
wenn aud; öfter« mit naml)aft f feineren $elbbeträ'gen 

3um ©c^fuffe biefe« Slbf dritte« formuliren mir bic gefunbenen 
®runbfäfce, nach roeldjen ber Staatshaushalt behembett unb bie ©e- 
beefung be« Crrforberuiffe« vorgenommen roerben mujj, forote bie in Ufa 
terer $iufid>t aufjufteltcnben Prieme ber ^tiian^rotffenfc^aft. Dobnre^ 
n>irb für bie Wfung be« pvaftifrf>en Problem«, roefebe« im fotgenben 
9lbfchnitte näher nnrerfndjt merben fott, nämlich für bie £erfteüung ber 
Crbnung im öfteiTeidnfeben Staatshaushalt, bie roiffenfchaftlid?e ®runb- 
tage gewonnen. 

«fmaitjnolitifrfje ©rnnJ»rälK- 

1. Sine rationetfe ^inan,#rarjS unb bafür aufaufteflenbe ©rnnb< 
fäfce fetsen ben WecbtSftaat unb inSbefonbere ben 93erfaffung«ftaat oor^ 
aus, roeil nur Iner bie 3$ermuthung befte(;t , bafj ba« „ toahre " (Srfor- 
beruifj „richtig" feftgeftettt unb baburety ein richtiger 9luSgang«mmft ge< 
toonnen werben n>irb. 

2. Da« oberfte ^ßvuicip für bie Regelung be« Staat«hau«ha(te« 
ift afSbanu ber Safc : „Die «Staatseinnahmen einer ftinanjperiobe muffen 
fich nach ben feftgefteüten StaatSauSgaben berfelben ^ei'iobe rid;ten." 

3. Diefe« s ]3rincip bebarf erft ber näheren ftormutirung , $u n>et< 
djem 39ehufe bie (SefammtauSgabe nach geroiffen üfterfmaien ctaffificirt 
merben mujj. 3nSbefonbere finb bie begriffe be« umtauf enben unb 
fte^enben Kapital« auch auf bie ftinanjroirthfchaft be« Staate« JU 
übertragen. 

4. £)a« feftgeftettte (Srforbernifc aerfättt, finanjhMffenfchafrtich be* 
trautet, in bic eigentliche StaatSauSgabc , bie prioattuirtt;fd;aftlid;e (5a* 
mtalanlage unb bie Schulbeutifgung. Die eigentliche StaatSauSgabc 
tfyeüt fich mieber in ba« 9?ormaferforberni§, bie ftaat^tuirthfcbaftlic^e 
Kapitalanlage unb bie anfcerorbentUcfye Ausgabe. 

5. Die ®ruubfäV , "a^h welchen bic öeberfnug für ba« feftge* 
ftfflte (Srforbernijj $u erfotgen fyat, gehen au« ber Betrachtung ber Sir* 
hingen ber Ausgaben unb ber SCBirfungcn ber 9Kctl)obe ber Sinnahme- 
befchaffung auf bie 2$oIfött)irtt;fctyaft heröor. 

6. Die (Sinnahmebefchaff ung ift gnmbfäfcnch eine bo^ettc , bie ber 
orbentliehen (Sinnahme, befonber« bie ©enutjung ber Steiterfraft, unb bie 
ber au&erorbenrfichen , befonber« bie Sfafoannung be« <Staat«crebite«. 
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7. Hbfofot giftige Slriome ber ftinaujtoiffenfchaft finb hfernadfr 
bie fotgenben beiben Säfce: 

a) $)aö Wormaterforbcrnife nnif ft e t $ buvrf; erbenttichc einnahmen 
bebecft »erben. Gnfctt»eit beftimmt bie SluSgabe unbebingt bie 
orbcntliche (ober (Steuer^) einnähme. 

I») Die pribat»irthfrf?aft(iche (Sabitafaulage intb bie Schutbentifguug 
b ü r f e n ft e t $ , in fester (Sonfcqiienj feilen fie fogar ft e 1 8 burd> 
bie Söenufcung be$ StaatöcrebiteS ober bnreh Knieten bebecft werben, 
hiernach fteht feft, »ie »eit im Minimum bie Steuerfraft nnb 
ber Staatflcrebit angerannt »erben muß. 

8. Rubere ©runbfäfcc für bie Öebethtng f;aben nur eine retatioe 
©ittigfeit, b. f). bie Umftänbe beö concreten ftatteS fommen bei ber 
ftrage, auf meiere Söeife bie einjefnen 3:i;eile beö (Srforberniffe* $u be- 
beefen finb, b aneben mit in Betracht. Diefe <Statttbf$|e finb: 

») Die ftaat$»irthfchaftUche Gapitatanfage unb bie aujjerorbentliche Aus- 
gabe bürfen an fiefy ftets burefy Anleihen beftritten »erben, unb 
j»ar bie erftcre noch bebingungStefer »ie bie $»cite. Sbeciette 
(Mrünbc fönnen aber and; für bie ©eftreitung »enigfteu* eineö ^ei- 
le« biefer 2ht$gaben burch erbentlicbe (Einnahmen tyrechen. 
1>) Die 23ermuthung tft in camtafreid;en Räubern mehr für bie gnlrifc 
in capitalarmen mehr für bie orbentfiche einnähme, refp. Steuer. 
£>ieranS folgt, »ie »eit im 9ftarimum bie (Steuerfraft unb ber 
Staatserebit angefpannt »erben bürfen. 

9. 2ut$nahmen bon riefen (ftrunbfäfcen finb unter fotgenben Um- 
ftänben begrünbet : 

;<) Die Unmeglichfeit , 9lnleil>en gu «Staube 311 bringen, rechtfertigt bie 
Steigerung ber orbentttetyen Einnahme bis jur £>tth e betf feftgeftett» 
ten ChforberniffeS auch in ben ftäüen, in »etchen fonft bie SCnIeiI;e 
ben 2>or$ug oerbient. 

I») Die Unmögticfyfeit, bie orbcntliche Einnahme entftrecfyenb $u erhöhen, 
entmeber überhaupt ober in einer burch ben 3»ecf ber Sluögabe ge- 
botenen Seife, — noth»enbige SchneÜigfcit , eine bebeutenbere 
Summe $u befe^affeu — rechtfertigt bie Sfolrifje auch ta, fenft 
bie Steuererhöhung beffer ift. 
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Staat$ljau$ljaa. 

1. $te öc^anblung bicfcr grogcn im Dtodrfolgenbcn. 

Jlie im borljergehcnbeit Slbfctynitte gewonnenen SRefuftate f offen 
jefct bei ber Prüfung beö öfterreicfytfcfyen @taat«auegabc*(5tat8 unb bei 
beffen (Haffiftcation Benu^t , unb bic gefunbenen ©runbfäfee lux 2luf= 
fteüung einer ben SInforberungen ber Binanjtoiffcnfd^aft unb ber ratio* 
neöcn ginanspraris entfpred&enbeu BebecfungSmcthobe bermertt)et werben. 
2)ie feftgefteHten ^rtnctpten unb Slrtome fönnen bebet einerfeit« ati 
9?id>tfc$nur bienen, fie werben aber auch gleichzeitig frurch bie an« 
$uftettenbe Slnaföfe eine« concreten ^aöeö noch if;rc erneute Betätigung 
finben. 

93on bem etat ber <&efammtau$gabe wirb im golgenben nur baö 
©chulberforbernifc einge^enber unterfingt werben, roeif festere« eigentlich 
allein ju umfaffenberen Betrachtungen auß bem fpecielf bolfäwirthfchaft* 
ticken unb finan^olitifc^en ®eficht$punfte Slntafc bietet, Sine Unter* 
fuetyung über bie anberen SluSgabepoften gehört boch mehr in bie allge* 
meine i'ehre bon ber ©taatSberwaltung, als in bie 2Sotf$wirthfchaft$lehre 
unb ftinanjwiffenfchaft. Bei bem Scfyulberforbermjj finb noch mehrere 
princü>ielle fragen, meiere im erften 5lbfc^nittc noch gar nicht ober nur 
oorübergehenb berührt mürben, ju beantworten. (5$ Ijanbelt fich fyev 
junäd^ft um bic Berichtigung einiger 3nconfequenjen in ber gegenwärtig 
üblichen Bubgetaufftellung , wo 3. B. bie ftubrtf „©chulbentilgung" in 
ben eigentlichen <Staat$au$gabe*(5tat aufgenommen, in ihr felbft aber 
Wieber bic SluSgabe für Dcrfchiebenarttge „^Tilgungen" jitfammengefa&t 
unb anbere ähnliche Operationen bemtoch babon ganj gerieben werben. 
Um in bem ftalle be$ i?ftcrreicf;ifchen ©taat^auö^afte* für bic Br^ 
beefung be$ ©chulrerforbcrutffe« überbauet unb ber ©cbulbcntilgimg 
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fpecieü bie richtigen ©runbfäfee aufguftetten , mufj man bie concreten 
23crhältniffe ber ®egentoart unb nä'chften 3ufunff eingehenber berücf- 
fichtigen. 3u biefcm S3ehufe ftnb namentlich bte beborftehenben nct^ 
toenbigen Erebitopcrationen, unter anberen bie auch nach ber gefe&ttchcu 
Regelung ber ©chulben be« Staate« an bie ©an! unbermeibliche t^eit= 
toeife ftunbirung ber übrigen fdnoebenben ©chulben in'« Sluge ju faffen. 
£)er Unterfchteb jtoifchen ©chulbentitgung im engeren (Sinn unb $un- 
btruug fchtoebcnber ©chulben, welcher fidj bei ber Betrachtung ber bem* 
nächftigen (Srcbitoperationen ergibt, tnbolbirt bon bornehereut eine ber- 
fdjiebene üftetljobe ber Jöebecfung ber betreff enben 2lu«gabe. ©obann 
hängt bte 2lrt unb 3Beife, wie bie eigentliche ©chulbentitgung beftritten 
koerben foll, bon ber borauögeljcnben SBürbigung folcher Tilgungen fo- 
tocht au« bem abftracten ©taubpunft ber £heorte, rote au« beut ©taub* 
fünfte ber concreten öfterreic^tfe^eu ©taatöfchulbcnpolitif , melche man 
in 3ufunft einfügen null, ab. ®erabe fyier finb noch mehrere im 
evften 2lbfc$nitte nicht befprochene fünfte 31t erörtern. Sluch fommeu 
babei bie fd^toiertgeu 9fecht«fragen in iöetrac^t, toefche fid; an bie 2luf* 
Hebung ber Tilgungen fnüpfen. £)ie Jöefjanblung aller biefer einzelnen 
fragen gibt bie (Gelegenheit, bie früheren Erörterungen über ba« ©taate* 
fchulbentoefen oon ber theoretifcheu unb praftifcheu ©cite au« noch ju 
berootlftänbigen. £)er innere 3 u f Ämmcn ^ an 9 peö ®cgenftanbe« bringt 
c« zugleich mit fid^ , ba§ h* cr " m Ö c fünfte, roetc^e fich auf ben Um* 
fang unb bie Einrichtung bcr bemnächftigen Erebitoperationen beziehen, 
befproc^en werben, obtoohl baoou erft im britten Slbfc^nitte fpecielt bie 
9cebe fein toirb. 

£>ie jnfünftige 33ehanblung ber ©chulbentilgung unb bie bamtt 
in SSerbinbung ftehenbe ftrage ber funftigen 2lnlethepolitit bilben fomit 
ben §auptgegenftanb ber nachfolgenben ©eiten. £at man in biefen 
fragen einen feftett ©tanbpunft genommen, um mit beftimmten pofitiben 
SBorfchlägen in unferem concreten ftalle hetbortreten ju fönnen, fo ift 
im Uebrigen bte 2lntoenbung ber früheren theoretifchen ©runbfäfce auf 
bie föegulirung be« öfterreichifeben ©taat«hau«halte« gang einfach unb 
bebarf e« auch näheren Eingehen« in bie ftatiftifchen Einzelheiten 
be« SSoranfchfageö ju biefem 3>oecfe. ®erabe ba« öftevreichifche öubget 
geftattet toegen feiner fpecieflen Eigenthümlichfeitcn , tote fich fchon im 
erften Slbfchnitte geigte, bie Skrtheitung ber einzelnen 9lu«gaben in bic 
aufgeteilten Kategorien befonber« leicht. 

*. SD a 8 n c t . W«t ©taat«^au«^U. 5 
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©obalb bie jefcige unb bic beborftefyenbe toirflicfye ?luägabe aber 
einmal lu'ernacfy rubricirt ift, fo toirb babur<$ bon fctbft bie Slnttoort 
auf bie fc^miertgcu prafttfcfyen fragen gegeben , meldte in ber nodalen 
3ufunft i^rc Cöfung gebieterifc^ erljeifctyen. 

(5$ Ijanbelt fi<$ barum, in tote toeit unb auf meiere 2öeife im 
öfterretc^ifc^en «Staatsanwälte ber ©afc, bajj bie einnahmen fi$ nac§ 
ben Ausgaben rieten fotten, feine praftifcfye (Rettung erlange. $)cu>er 
mu§ man einmal toiffen, ob unb tote toeit unbebtngt bie orbentlictycn 
einnahmen erfyityt toerben fotten, um unter aüeu Umftanben ba« 9Zor* 
malerforbernijj gu bebeefen; bafür ift alfo bie $ölje biefe« (enteren 
entfe^eibenb. gerner muj? man ben annäfyernben betrag unb bie Ur* 
facfye ber aujjerorbentttcfyen 51uögabe unb ber ftaat8toirtl)fc$aftlic$en da* 
pttalanlage fennen, um barnaety 31t befttmmen, toie toeit jur £)ecfung 
berfelben Steuern ober Slnlei^en angetoenbet toerben fotten. (Snblicfy Ijat 
man fiefy über bie ©ebeutung ber ©cfyulbentilgung unb über baö fünftige 
Hnlettjefbftem Kar ju toerben, toeit babon toieberum bie §ölje ber auf- 
june^menben Slnleiljen unb eoentuett 31t erljöljenben (Steuern beftimmt 
toirb. £8 toirb ft<$ auö biefen Unterfucfynngen bie retatio ric^tigfte 2luf* 
faffung ber fragen ergeben, toelcfye mit ber «Steuererfyöfyung , ©teuer* 
reform unb ben grofjen (Srebitoperationen aufammenfyangen. £)er fyier 
befürtoortete Seg füfyrt 3U einer toiffenfc$afttic$en Diagnofe ber <Sc$äben 
be« öfterreicfyiföen (Staatsanwaltes unb ju einer toiffenfctyafttictyen 
2ttetfyobe be« Operiren« gegenüber bem c$romfc$en unb acuten ^Deficit. 
3m 2lm)alt an bie gefyren unb ©runbfäfce ber ginangtoiffenfe^aft toirb 
babei gegeigt, toelctye Slnforberungen an bie (Steuerfraft ber «Staats- 
angehörigen minbeften« geftettt toerben muffen, unb toie toeit trofc ber 
gegentoartigen §öl)e ber (Staatäfc^ulb, meljr noefy bem betrage be« 
^tnöerforberniffe« als bem Ctabitalftanbe naefy, noety ferner nngefcfyeut 2ln* 
leiten aufgenommen toerben bürfen. ?ln biefe beiben fünfte fnüpfen fic$ bie 
toictytigfteu ber fcfytoebcnben ^rafttfd^en ginangfragen an. 

2. 3)a3 6tt)ulbcrforberniff. 

A. Bie ftegulintng Her frfjwcbrnbcn Sdjulb. 

Da« (Scfyulberforbernij? beS öfterreicfyifc^en <&taatfyaütyalM um* 
fafji bie brei, refb. bier £auM>often : „<Staat$fc$utb," b. 3infen, 
£ottoanlefjen$getouiu[te, tfanbemial* unb £>a$entfc$cibigungerenten, 3a^fun- 
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gen an frcmbc Regierungen, ferner „Schutbentilgung," „ÜJWnj* unb 
Söechfelberluft," ein Soften, melier inbirect au« bem Schulboerhältnt§ 
be« Staate« jur Saut fyerborgeH gemiffermaf?en bie 3infen ber Schulb, 
meiere „beim ©etbroefen be« tfanbe« contrahirt mürbe/' bertritt unb 
jebenfall« jum Schutberforberni§ feinem gangen betrage nach geregnet 
merbenmujj; enblich „Subbcntionen unb 3infengarantien für oerfchieWne 
Ünbuftrteunter Hemmungen." Slucfy (euerer Soften hat, trofcbcm bie au« 
biefem Xitel gu leiftenben SafyuiiQtn gum Zweite nur 93orf$üffe finb 
(bei ben ©fenbaljnen), boch im 33Bef entließen ben @harafter einer $ah* 
(uug au« onerofem Xitel uub fann nach Analogie anberer «Staaten mohl 
mit 9tecfyt gum (Schutberforbernifc geregnet toerben. 3n ben beiben mit 
bem Weic$«ratlje bereinbarten gmanggefefcen bon 1862 unb 1863 er* 
f feinen bie genannten Soften mit folgenben Beträgen aufgeführt: 
Tabelle 1. SdMlberforbernijj. 

1862 1863 
hl Wuli. Bulben. 

1. <Staat«fchulb 112. 666 113. 6 ™ 

2. Schulbentilgung 18." 06 18. 970 

3. m&ty unb S&echfelberluft 12. 706 7."" 

<Summa 143.» 7 ' 139. 6 « 7 

4. Subventione n u. f. to. . . 4. 804 4 8 * 1 

6umma 147. 8 * 1 144 6S " 
93on biefen Soften gehört ber erfte unb brüte unbebingt gum $or ? 
malerforbernijj, ber biertc gur ftaat«toirthfchaftlichen (Samtalanrage. Die 
Decfung berfefben wirb burch orbentltche (Sinnahmen gu erfolgen haben. 
$on ber 2lu«gabe für Schulbeutilgung toirb bagegen ber eine X^eil 
jebenfall« burch Aufnahme neuer Schulben unb ber Stteft menigften« 
ebenfall« nicht notljmenbtg burch orbentlichc (Sinnahmen gu be* 
ftreiten fein. 

Die SRubrtf Schulbentilgung umfaßt im iefeigen S3oranfc^(ag unb 
ftinanggefefc gmei gang heterogene SSeftanbtfyeite , nämlich einmal folctye 
Ibjahlungen, meiere ihrem SBefen nach nur bie ftunbirung einer fchme« 
Bettben ©chulb bitben unb bitben folfen, unb fobann folc^e Tilgungen, 
melche in ber Xhat eine reelle 2?erminberung ber gangen <Staat«fchulb 
herbeiführen müfjten, — wenn fie eben au« reellen (Sinnahmeüberfchüffen 
erfolgten, bei benen fie allein Sinn haben, ftunbirung t>on fchmebenben 
Schulben finb bie Abzahlungen ber Staat« fchulb bei ber Jöanf unb un- 
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ferer Sluffaffung nadt) bie töücfgahlung an bie ©ruubentlaftungSfonbS 
(gufammen 186 2 7. 70H unb 1863 4. 846 3Kilf. Bulben). (Sine Abtragung 
biefer Schutben aus orbentlichen (Sinnahmen fyat Diiemanb im (Sinne, 
fie ift auch nicht nothtoenbig; eS fyaitbelt fich babet ntc^t um rceüe 23er* 
minberung bev gangen Sctyirfb, fonbern nur um ßonberfion ber einen Kategorie 
bon Schulben in eine anbeve. Eigentliche Tilgungen bagegen fofltcn bech 
nach ber inneliegenben 3bee »enigftenö fein : bie föücfjahluug ber i'otto» 
anlehenScam'talien, bie bertrag«* unb patentmä&ige ßinltffung »ergebener 
SlnlehenS* Obligationen, bie SRücfgahlung auf baS Slulehen bon 1861, 
auf bie lomb.*benet. Schuir, auf bie burch (Sinlöfung bon ^ribateifen* 
bahnen entftanbenen Bulben (gufammen 1862 10.*" unb 1863 13. 46U 
9flill. Bulben). ^ebenfalls mu(? bie „Xilgung," meldte nur eine ftun« 
biruug fc^toebenber Schulben ift, bon bor n herein gangauS bem 9cor= 
malerforbernij? ^erauögefe^t »erben. 3)ie 2luSgabe bafür tarnt nicht ein 
einzelnes 3ahr belaften, es ift eine bon bem einzelnen 3aljre unb ben 
barauf bezüglichen Einnahme* unb 2luSgabe*EtatS gang unabhängige, ge- 
fonberte Operation. 

£)iefe auf bie gunbirung ber fc^toebenben ©Bulben bezüglichen 
Operationen finb practifch aufcerorbentftch mickrig. 2luch für bie atlge* 
meine ^mangtheorie bieten fie biet Ontereffe. SReben ber £erftellung beS 
<35Cetc^gcmtcr)tö gtoifchen einnahmen unb SluSgaben im Staatshaushalte 
unb ben barauf begügtichen 2ftafjregeln in betreff ber SluSgabeoermin* 
berung unb Einnahme*Erhöhung ift bie toichtigfte Slufgabe, melche in ben 
nächften 3ai>ren ben öfterretd^tfd^cn ftinangpolitifern geftetlt ift, bie $uu* 
birung ber fehroebenben (Schutben. §ierburch rotrb für bie Orbnung ber 
ftinangen erft fefter ©oben gewonnen unb fonftigen (Srebitoperationen 
(g. JB. gur &ecfung eine« allenfalls noch bleibenben Keinen deficite) ber 
Seg geebnet. 9Iuch ^ättgt bie $tyt beS 3 m $ er f orDern tff cß unp beg Sßönj* 
unb SBcchfeloerlufteö, ferner inbirect bie $öhe einiger anberer Staats* 
ausgaben (Sttatcrialbefchaffung für baS $)eer unb bie ftlotte u. f. to.) 
fomie einzelner (Staatseinnahmen (Grinfuhrgölle, 33ergehrungSfteuern) oou 
ber ftunbirung ber fchmebenben Schulben, tnsbefonbere berjenigen bei 
ber öanf, aber tooljl bemerft biefer lefeteren (Schutben nicht allein, ab. 
@ine gufammenhängenbe Betrachtung ber gu biefem £\mde beborftet)en* 
ben, unumgänglichen Erebitopcrationen ift baljer hier nothtoenbig. 

X)er Stanbpunft für bie folgenbe Erörterung ift hiermit Won be* 
geichnet. $)ie gunbirung ber fchmebenben Schulben als eigentüche Schul* 
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benttfgung $u bctjanbetn, fyeijjt oon oontefyereiu bie ertoäljnten ^tnan3o|>c- 
rattonen au« einem gan$ fatfd^cn ®efi$t«|nmfte auffaffen, ma« nur §u 
irrigen 2lnfic$ten unb 2fla§regefn führen fann. (5« toürbe aber auc$ fatfc$ 
fein, bie burety bie neue Jöanfacte unb ba« jtpifc^en (Staat unb #anf 
abgefetyloffene Ueberetnfommen feftgeftellte 2Ib$a$lung ber iöanfföutben 
allein für \\ä) $u betrauten. S&ielmefyr pngt biefe Operation mit ber 
ftunbirung ber übrigen febtoebenben ©Bulben notljtoenbig auf« (Sngfte 
jufammen, ebenfo n>tc mit etwaigen (Srebito&erationen für bie Reifung 
eine« fürerft no$ oerbleibenben deficit«. 3>nn jebe fote^e Operation 
für ben einen Qtvzd beeinflußt bie anberen für ben anberen 3n>ecf, feine 
fann unabhängig oon ber anberen oorgenommen »erben. £)ie« jeigte fic§ 
ia bereit« im Oaljre 1861 unb 1862 bei ber (Streitfrage über bie ber 
■Öanf oerpfänbeten 1860er ßofe ©obann maetyt e« gerabe bie 2lb$alj* 
fang ber ©Autben bei ber Söanf, bie Ijierburcty betoirfte 93ermtnberung 
be« Notenumlauf« unb 23erbefferung ber SBafata ljöc§ft toa^rfd^einüc^ 
notljtt>enbtg, für bie gunbirung eine« £Ijetl« ber übrigen fc^toebenben 
©Bulben red^tjeitig 23orforge ju treffen, wenn ni<$t bie Regelung ber 
Valuta felbft toteber prefar werben foll, — ein $unft, melier bi« jefct 
nietyt gehörig heafytt ju »erben fctyeint. 

Von ber fcfytoebenben ©ctyulb fommen fyier nid&t in öetractyt bie 
Heineren Soften 4% (Sentralcaffenamoeifungen im Seftfc ber ©taat«* 
bepofitencaffe, bie geridfjtlictyen £)ej>efiten bei ber ©taat«centralcaffe, bie 
Vottofircfyenbaugelber, unb bie einer befonberen 9feguliruug unterliegenbe 
ftorberung ber ®runbentlaftungöfonb« an 8aubemialentf<$äbigungen (Gnbe 
%px\i 1862 30.* SWiUionen ©ulben); bagegen bebürfen einer Regelung, 
refp. ftunbirung ber etwaige 9^eft oon ©cfyulben au« ben $>epot* unb 
Sec$felgefd)äften, foweit biefe ®efc$äfte nac$ ber Vorfd&rift be« Sfrt.Vi. 
beö ftinanjgefcfce« f. 1863 00m 19. ÜDec. 1862 noety nicfyt gänjlia) burc§ 
bie Veräußerung oon Obligationen be« englifcfyen 5lnleljen« oon 1859 
unb be« 1860er Slnleben« 1. (Smiffion abgetoicfelt fein follten *); fer- 
ner bie ©anffcfyulben, welche na$ ben ©eftimmungen ber ©anfacte bi« 
(Silbe 1866 ahQtiafyt fein «Affen, bie ©atinenfc&eine d>twotfyecar*2ln* 
»eifungen), bie fctytocbenbe ©$ulb par excellence im öfterretd&ifc&eu 



') <S. meine Schrift „bie Bjlerr. Valuta" Z\). X. (Sien, 1862) B. 116 
». ff., 120. 

») etenogr. <ßrotoc. b. «6g. §aufe« @. 4727. 
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Staatshaushalte, unb bie ®runbentlaftungSgefber, welche baS Sierar ben 
betreffenben gonbS entnommen unb $u (Staatsjmecfen oerroenbet hat. 
Diefe ©pulten beliefen fich nach ben legten befannt geworbenen 2ln«- 
tteifen auf: Tabelle 2. UM. ®ulb. 

1. Die Depot* unb Sechfelfchulben ') (30 Styril 1862) . 19.23 

2. Die Sanffäulben (29. 9cobembcr 1862) 141.77 

3. Die ©alinenfäeine (30. 2lorif 1862) 99.82 

4. Die ®runbenttaftungSgelber (30. Slbril 1862) . . . 50.64 

5. Die üftünjföeute (30. Wpxii) . 11.89 

©umma 323.35. 

a) Die ©anffchulben. 
Die ©anffchulben verfallen nach 21b$ug beS mährenb bcr ^rioite; 
giumSbauer nicht rücfjafjlbaren Darlehen« oon 80 Millionen (Bulben in 
brei Soften, für »eiche in bem Uebereintommen steiften (Staat unb 
iÖanf oerfchiebene SRüctjahlungSmobalitäten unb Termine feftgefefet mor- 
ben finb. Diefe Soften bezifferten fich nach bem©tanbe am 29. s Jfobenu 
ber 1862, melier bem Uebereinfommcn $u ®runb gelegt ift, mit 
36. 9 ' ^Millionen ®ulben funbirte 20. 2B.*Schulb, mit 84. 8Ä 2ttillionen 
©utben burch (Staatsgüter bebecfte unb mit 20 SMionen ©ulben in 
©über jurücf$u$ahlenbe ©cfyulb. Die funbirte Schulb foll in oier glei- 
chen Jahresraten ßnbe December 1863—66, alfo mit je 9. 21 Üttillio> 
nen (Bulben, an bie Söanf abgetragen merben. Da aber ba« Uebereiru 
fommen unb Jöanfgefefc erft am 6. Januar 1863 burch ben faifer geneh* 
migt mürbe, fo lief bie frühere Tilgung noch im December 1862. 8m 
31. December 1862 betrug bie <scf;ulb nur noch 36. 55 s J)Mionen Bul- 
ben, bie am 31. December 1863 fällige State beläuft fich baher noch 
auf 8. 86 Millionen Bulben. Da nun baS $inan$jahr 1864 megen 3u* 
fammenlegung be« 33ermaltungSiahreS mit bem ©onnenjahre 14 Sftonate 
(1. ^ooember 1863—31. December 1864) umfaffen mirb, fo fallen 

') Stoiber in bet legten »nmerfung erwähnten 2)arflcttung im »bgeorbnelen- 
tjaufe betrugen bie 2>epotöorf<hfiffe im 9iot>. 1862 no(h 6." SMiH. ©ulben ©Uber 
unb 6."27(iü\ (Sulben ftoten, jufammen 13.", toogegen bie giuanjtoemjalrung noch 
ll. m SWia. Oulben Wennroertt) öom engtifd)cu Hnletjen unb 9.'°* 9D?iu\ ®utben be« 
Vottoanlet)en« to. 1860 I. ©miffion befaß unb jnm s 4$fanb gegeben b,otte. Stach bem 
<£ourfe fcon refpecrtoe 75 unb 92*/» repräfentirten biefe Rapiere einen SBertt) öon 
16."* 2M. (Sulben, wonach nacb. «bjab.tung ber Eepotföulben noch 3.'*" SKifl. 
(Bulben übrig blieben. Ueber ben ©taub Snbe Sprit f. b. «er. b. ©taat«fchulb.><5ommif[. 
b. 28. 9io». 1862 in ber Sien. 3tg. *>. 28. 2>ec. 1862. 
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in Hefe« 3atjr 1864 $»ei ftaten mit 18.°» SRtUtoiten Bulben. Die 
bur$ Staatsgüter bebecfte <5$ulb tt>irb junac^ft burcty ben ber iöanf 
jur 9lbfctyreibuug an biefer @cf;utb jufliefjenben £f)eit be« (Srlöfe« ber 
1860er gofe 2. unb 3. (Smiffion (1862 unb 1863) $urücfge$afylt. 9tadj 
bem ©efefee bom 8. 3uni 1862 erhielt bie 39anf ben SReft be« Crrlöfe« 
»on 83 Üftiflionen ®ulben öofe nacfy Slb^ug ben 50 Millionen (Bulben, 
»elcfye ber <&taat an« biefer Operation be$og. s J?acfy bem Begebung«- 
courfe bon 94 befommt bie 33anf bemnacfy 28.° 2 Sftillionen ©ulben, 
fcierbon finb tyr bis (Snbe <Kobem6er 1862 föon 21. 2 2Killionen ®üU 
ben jugefloffen, bi« (Snbe Februar 1863 ber 9?eft. Ü>ou bem Csrlöfe au« 
ben 40 3»iüionen öofen 3. (Smiffion fott ber «auf ber britte S^eil ju= 
fliegen, mithin beim Gourfe bon j. Sd. 96, 12. 8 2Mionen Bulben. 9luf 
biefem 2ßege allein »irb ftc$ bie @taat«güterfd)ulb im Saufe be« Oat)* 
re« 1863 auf 65." 2ttitlionen Bulben berminbern. Die weitere Sibtra* 
gung biefer ©cfyutb fott befanntlic^ fernerhin au« bem (Ertrage unb bem 
93erfauf«erlö« ber ber Söanf burcty Uebereinfommen 00m 18. Cctebcr 
1855 berofänbeten (Staatsgüter erfolgen. Onbeffen Ijat man mit 9fec$t, 
gemifcigt burcfy bie (Srfafyrung über ba« Unzulängliche biefer Slbjafylung«* 
»eife, bie »eitere 29eftimmung getroffen, ba§ ber 9teft jener ©cfyulb, 
melier nacfy 2lbfcfyreibung ber au« bem örlöfe ber £ofe $ufliej?enben 
Ouote nocfy ab,;}u$a(jlen bleibt (60. 2 3 2)itllionen (Bulben), ebentuetl aucfy 
au« anberen Mitteln jebenfaü« bi«(5nbel866 getilgt fein müffe Alinea 
3 be« § 6 be« Uebereinfommen« fagt nämlicfy: „(Soferne ber ©auf 
au« bem Ertrage unb ber 33er»ertljung ber <©taat«güler in baarem 
®elbe ober in bor bem 1. Oänner 1867 jafylbaren $auffd)iüing«raten 
bi« (Snbe December 1863 nidjt minbeften« */ lot bi« (5nbe December 
1864 nic$t minbeften« '/„„ bi« ßnbe December 1865 nidjt minbeften« 
V 10 biefer fteftfctyulb $ugefloffen finb, »irb bie $inan$ber»altung ben 
an biefen Teilbeträgen fetylenben ©etrag ber ©anf am 14. Februar be« 
näc^ftfolgenben Oaljre« au«bejaf>len. 59i« (5nbe December be« 3afyre« 
1866 muß biefe ©c^ulb.boüftänbig getilgt fein." 

Diefer nictyt feljr flar gefaßte unb feinem SBortlaute nac§ fogar 
einer jtoeifactyen 2(u«legung fähige $affu« ift boa; »ofyl fo ju berfteljen, 
bajj ein ^eljntel ber (Summe bon 65. 2 3 s D?iü. ©ulb (unter 93orau«fefcung 
ber föicfytigfeit be« oben fytybotljetifcfy angenommeneu ßemfe« ber i'ofe), 
alfo 6. 6 2 SfttiX. ®ulb. jebenfaü« bi« 14. gebr. 1864 au« <Staat«gütern 
ober anberen üftitteln; j»ei »eitere 3el)ntel (nicfyt */,„), a ^f° mi 
Jansen % 0 («i*t */,<>), ober »eitere 13. 05 3)WI. ®ulb. bom 1. Oän. 
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refl». 14. jjefo. 1864 biö 14. gefr. 1865; brci weitere Zehntel 
(nicht 6 / IO ), alfo im Donjen % 0 (nic^t bereit« bie ganje Schutt) 
ober 19. 87 2mil. ©ulb.bom 1. 3än.refb. 14. gebr. 1865 bi« 14 ftebr. 
1866 unb enblich ber föeft bon bier 3e(mteln im Saufe be« Oahre« 
1866 bis junt 31. December foäteften«, mit 36. 09 9M. @ulb. abbezahlt 
»erbe. Sei biefem etwa« berwicfelten £ilgunn«r>lane läßt ftch ber genaue 
^Betrag, melier jebem einzelnen ginanjja^re jur Saft fällt, nicht ange^ 
ben, eben fo wenig ber £(jetf, welcher ebentueü burch bie öenufeung 
be« ©taat«crebtte« aufgebracht werben müßte. 9?ach bisheriger Erfahrung 
unb ben SSoranf erlägen für 1862 unb 1863 mürbe man bie 3lbjal)tung 
an ber föeftfctyutb au« bem Ertrage u. f. w. ber (Staatsgüter für bie 
bier 3aljre 1863— 66 mit 15 ÜDftll. ($htlb. gewiß nicht ju niebrig beran* 
fchlagen, fo baß unter übrigen« gleichbleibenben Umftänben mtnbeften« 
50 WIM. (Stoib, auf ,bem Söege be« (Srebit« aufzubringen wären 9ftan 
fann inbeffen, um bie §öhe ber burch Slnleihen ju befdjaffenben Summe 
ju finben, auch »on ber Abtragung be« ermahnten Soften« ber Söanf* 
fchulben au« bem (Srtrag ber «Staatsgüter unter folgenber Erwägung 
ganj abfegen, Gr« mar jur ©chonung wohlerworbener fechte ber 33anf 
unb $ur wetteren ©icherung ihrer gorberungen ganj richtig, burch bie 
neue öanfacte ba« ^3fanbrecht ber Sauf auf bie «Staatsgüter unb bie 
©eftimmung, wonach aus bem (Srtrage biefer Romanen bie ©taat«* 
fchulb mit abgetragen werben foll, nicht ju befeitigen. Diefer ©taat«* 
güterertrag Mtbet aber einen ^ cr orbentltchen Sinnahmen beS 

©taate«, welcher fomit fetner 3$ermenbung jur £)ecfung beS eigentlichen 
©taatSerforberniffeS entjogen unb 3itr reellen Hbjahlung einer fd;weben- 
ben ©chulb, bie nur funbirt gu werben brauet, benufct wirb. 2fttt WM* 
ficht hierauf rechtfertigt es fidh, bie entfprechenbe ©umme ber gewöhn* 
liehen SluSgabeu burch Anleihen $u beefen, woburch ja nur baSfelbe 
töefultat erhielt wirb, als wenn bie ganje ftorberung ber Sanf rid>ti* 
gen ©runbfäfcen gemäß burch Senüfeung beS ©taatScrebtteS getilgt würbe. 
3n ber jefetgen Sage beS öfterreid/ifchen ©taat«hau«halte«, wo immer 
boch noch fteincö (Deficit mehrere Oahre lang bleiben möchte, ber* 
fährt man ja genau genommen auch auf bie angegebene Seife; nur 
erfchetnt babei baS deficit noch ettoöS 8**jflf, «I* cS eigentlich ift, weil 
ber aus bem ®omanialertrag abjujahlenbe Ztyii ber Söanf fchulb unter 
bie SRubrif „©chulbentilgung" unb mit biefer unter bie eigentliche 
©taatsausgabe geftellt wirb. 9ttmmt man an, baß ba« Sierar feine 
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3afytung an bie 39anf immer erft Bie 31t bem legten Termine bollftän- 
big leifte, fo fallen oon ber 21uegaBe für bie Abtragung ber iKeftfdjuIb 
6. 52 WM. ©ulb. in bae fr 3. 1864, 13.° 5 TOiO. in b. 0. 1865 unb 
45. 66 2)M. ®ulb. in b. 0. 1866. (5nbli# foll bie ©ilBerfdjulb in jtoei 
gleiten ftaten bon 10 2HW. ®ulb. faäteftene Bie (Snbe 1865 unb 1866 
abgetragen »erben. €iel)t man bon ber Tilgung aue bem (Srtrag unb 
ßrlöe ber «Staatsgüter ab, tooburety, tote gefagt, bie toom <&taatt borju* 
nefymenbcn (Srebitoperationen nic^t berührt ioerben, fo tyat bemnaefy ber 
©taat in ben eingetnen Oatyren folgenbe 3atylungen an bie 59anf 
3U leiften: 

Tabelle 3. 20. 20. <Sd)ulb. @taategüterfcf>. <SilBerf<$. Bufammen. 



1863 (11 2J?on.) 


0. ; " 


19. 62 




19." 


1864 (14 3Ron.) 


18 09 


6 52 




24 61 


1865 


9." 


13. 05 


10.°° 


32" 


1866 


9." 


45." 


10."° 


64.»» 


©umma 


36." 


84. 8B 


20. 00 


141." 



yiaä) ben ein^efnen Terminen, btö ju melden bie Betreffenben 
Gablungen 31t leiften fein toürben, toirb bie in ©anfnoten abgujaljlenbe 
©taateffytlb fena$ betragen: am 29. Nobember 1862 121." 
(Bulben; am 31. £ftoBer 1863 (toenn bie Gringaljlungen auf bie 3. 
(Smiffion ber ßofe bie batyn Bereite gang geleiftet fein follten) 101. 78 WM. ; 
am 31. $)ecemBer 1863 92. 92 üttill.; am 14. fteBruar 1864 (menn man 
bie SIBtragungen aue ben (Sintünften u. f. tt>. ber Domänen erft Bei 
biefem Termine in Slnf^lag Bringt) 86.*° mU.; am 31. S)ecemBer 
1864 77.' 7 SM; am 14. ge&ruar 1865 64. 12 3M.; am 31. SDeccm* 
Ber 1865 54. *> mü.; am 14. $eBr. 1866 35. 32 2mil. unb am 31. 
DecemBer 1866 mirb bie ©cfyulb gängltcty getilgt fein. 

Um bie Gzinmirfung biefer Nücfgaljlungen auf ben (Staub bee 
(Mbmarftee genau gu Beftimmen, müßte man anbere unBerecfyen&are 
(Größen unb gactoren unb beren gufünftigen Gnnfluf? fennen. (Se läßt 
fiefy inbeffen aue ber burety bie SIBgaljlungen bee (Staatce menigftene 
iocfentlicfy mit Beftimmten §ölje bee Notenumläufe immerhin ein ©(fylufj 
auf einige f)ter in 33etracfyt fommenbe 33er^ältniffe jte^cn. £)ie 23etoe* 
gung bee Notenumläufe ber ©an! fyängt toäfyrenb ber bier Saljre bon 
1863—66, in meld&en bie Banfmä&ige Notenbecfung ^ergeftellt toerben 
foll, oon ben föücfytfyluitgen bee (Staatee, ber Wealtfirung ber Söanf* 
effecten unb bem <Stanbe bee 2Öe(§fefyortefeuiuYe unb ber ComBarbe 
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ab. ©Sljrenb jene ^oet cvfton ftactoren ben Notenumlauf berminbern, 
roirb gcrabc bestoegen bie £euben$ obtoalten, bajj ba« SBecfyfel* unb 
tfombarbgefcfyäft ber Sant unb mit i$m bcr Notenumlauf in getoiffen 
©renken n>ieber juneljme, wogegen aucfy im Slllgemeinen nicfyt« einju- 
toenben ift. 2tber bie SluSbelmung be« 'ißribatgefcfyäfte« ber öanf Ijä'ngt 
baneben aucfy nocfy bon anberen Sinflüffen ab, in ber §auptfacfye befon* 
ber« bon ber <$ef<$äft«lage. Die ©ebrücftfyett ber (enteren fann bie 
au« ber anberoeiten (Stnfcfyränfung be« Notenumlaufs Ijerborgeljenbe 
£enbenj $ur (Srfyöljung be« 2Becfyfel- unb ßombarbftanbe« böüig para* 
tyfiren, n>ie bie« au« Mannten Urfacfyen (namentlich n>egen be« Nieber- 
Hegen« be« ®etreibe-(5rborte« unb wegen ber ©aumroollfrifi«) im Sin> 
ter 1862—63 gef$ef?en ift. Smmerljin wirb man inbeffen annehmen 
fönnen, bafc nacty ber ßrfyolung ber ®efd)äfte bie SBerminberung be« 
Notenumläufe« allmälig eine 2lu«befmung ber 9Bed>fet unb tfombarb« 
unb baburcfy bon felbft toieber eine Vergrößerung ber Notenmenge gur 
ftolge Ijaben roirb. (5« gefjt bann eben ber ^rocejj bor fi$, meiner 
burcfy bie neue Sknfacte gan$ richtig borgegeic^net ift: nicfyt eine ftetige 
SBerminberung ber Noten, fonbern eine Umtoanbtung ber unbanfmäftfg 
gebecften in banfmäjsig funbirte Noten boüjieljt fiefy. Natürlich laffen 
fiefy in eine hierauf Nücf|"tcfyt neljmenbe Nennung nur I#potl?etifc$e ßafy 
len einfefcen. 31)re eigenen Effecten foll bie ©an! naefy bem neuen 
C^efefee ebenfalls bi« (5nbe 1866 beräufcern unb jtoar jebe« 3aljr naefy 
33erfyältni§ ber Nücfgaljlungen auf bie <ötaat«fcfmlb. £)anacty läjjt ftcfy 
bie 93en>egung be« Notenumläufe« berfotgen. @ie toürbe fi$ annäljernb 
fclgenbermafcen geftatten : 
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Tie Ziffern ber (Solonne ber 2i*echfel unb VombarbS ftnb ffir, 
mie gefagt, mehr cbcr menigcr millfürlich. 9luch ber $efammtbetrag 
biefer 23orfc^üffe barf £nbe 1866, ohne baß bic Bant gegen bie «Sta- 
tuten oerftiefje, noch einige 30 9ftiÜ\ Bulben (ityer fein unb felbft bolle 
200 SWifl. ©ulben ausmachen, tx>ei( bie Benufcuug ber ^fanbbriefe 3ur 
Tecfung ber Noten ein Necht, aber feine Pflicht ber Banf ift. 5Da« 
flttarimum be« Notenumläufe« fönnte alfo (5nbe 1866 347 ümil. Bul- 
ben betragen. Tajj biefe £iffer nicht erreicht mirb, ift aber mahrfchein- 
lieh, toeit bie Bant ntd^t über bie Nachfrage nach SechfeleScomptirung 
unb Grffectenbelehnung £err ift unb eine folcfye Nachfrage auch mährenb 
ber Tauer ber UneintöSbarfeit ihrer Noten nicht burch eine §erabfefcung 
ihueS TiScontofafceS unter ben be« <$elbmarfte$ fünftlich ^erboqurufen 
mirb magen bürfen. Tenn abgefehen bon bem Verbiet ber öffentlichen 
Meinung, meines in einem folgen §alle nicht ausbleiben mürbe, bringt 
e$ baö Ontereffe ber Banf felbft mit fiefy, fidj nicht burch ju millfährige 
(Sscomptirung ihre tfage für bie $eit ber Baarjahlungäaufnahme fetbft 
$u erfchmeren. Tiefes eigene Sntereffe ber Banf bietet bie befte Bürg- 
schaft für eine cntfprcchcnbe Leitung ber ©efc^äfte in ber relatio fur$en 
3eit ber nächften 3 — 4 3al)re. T)ie Befürchtungen, meld;e megen ber 
freien Befugnijj ber Banf, ihren Notenumlauf millfürlich gu bermehren 
unb 31t oerminbern, Don einigen (Seiten taut gemorben finb, finb batyer 
nid>t begrünbet, ganj abgefehen baoon, bajj man biefe M tt>tÜfürlic^c 
mad)t" ber Banf fid; auf ganj falfche Seife borgefteüt hat. Nur 
mittelft einer beliebigen Negelung, refp. £)erabfefcung ihre« Tisconte's, 
märe felbft jefct mährenb ber SuSpenfiou ber Baarjahlungcn irgenb eine 
millfürliche Bemegung be« Notenumläufe« Seiten« ber 8anf möglich, 
mobei es immer noch bahin fte^t, ob baburch bie Nachfrage nach ßrebit 
bei ber Banf entfprechenb oerftärft mürbe, <Smb einmal bie Silber^ 
caffen ber Banf geöffnet, fo berfteljt es fich bon felbft, ba§ auch bie 
Freiheit in ber fteftfefcung beS TiSeonto'S ganj aufhört. Tenn nur 
biefe Freiheit h a * bi* ©anf noch tnjmifchen unb erft burch biefelbe in» 
birect bermag fie felbft bei gefchloffenen BermechSlungScaffen überhaupt 
einen (Sinflujj auf bie Bemegung ber Notenmenge auszuüben. 3e nad;- 
bem bann bie Summe ber SBedjfel unb Öombarbs \)tyev ober niebriger 
fein mirb, als fie in obiger Ueberfid;t angenommen mürbe, mirb and; 
ber ganje Notenumlauf etmas größer ober fleincr fein. Bliebe j. B. 
biefer ©efchäft^toeig auf feinen Betrag im ftebruar 1863 befd;ränft, 
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fo betrüge bic "Jcetcnmeiigc (gnbe 1866 nur ca. 2709ttill. (Multen. Stuf 
bie »eiteren fragen einjugetyeu, welche fidf; an bie ftegultrung ber 
iöanfoerljältniffe auch jefct nach (Srlafj beS SanfgefefceS ober richtiger 
gefagt gerate jefct fnüpfen, ift §kx nicht ber Ort. Hn biefer ©teile 
fyanbelt es ficty nur um bte 33eetnfluffung ber übrigen (Srebitoperationen 
beS <&tciate8 burcfy bie Operationen aur £erftellung ber ©anf. 

b) 3D i e 2ft ü n $ f ch e t n e. 

3unäc$ft wirb wohl bie §erftellung beS ®elb* unb 2ttün$wefens 
auch bie Sin^ie^ung ber 12 2ttiüionen ©ulben 3e^nrreu3erfc^etne er* 
hetfchen. Obwohl bie Beibehaltung biefer fettet felbft bei wteber ein* 
gebaren ftoten unb (Silberwä&ruug nt^t an ftch unmöglich wäre,' fo 
ift bie (Einziehung berfetben boch im Sntereffe ber Orbnung beS 2ftün3* 
wefenS, ber ftefthaltung ber ®runbfäfee beS ©iener SDcunjoerirageS unb 
bei ber notorifcfyen Unbequemüc^feit biefeS Keinen $aptergelbeS für ben 
SBerfehr, fcwie ber leichten unb befanntlich leiber fctyon in großem Um* 
fange betriebenen ftälfcfyung bringenb nothwenbig. ^Darüber herrfcht beim 
wohl auch feine 3Jieinung$oerfc$iebenl?eit. ©chon gegenwärtig wäre es 
paffenb, bie (Srfefcung ber 2ttünj$ettet burch ©cheibcmünje in'S 2(uge 
ju faffen. $)a ber ©taat aber, als er im Sinter 1860/61 bie aflün$* 
fcfyetne ausgab, nicht ein 2lequioalent in ©anfnoten bafür jurücflegte, 
fonbern jene (Summe oon 12 3ttitlionen ®ulben in feiner Öelbnoth 
mit jur Leerung feiner taufenben SluSgabeu, ftatt einer eigentlichen Sin* 
leihe, benufcte, fo Wirb man bic SWünjjettel ju ben fdjtoebenben «Schul* 
ben rennen fönnen, welche funbirt werben müffen, unb jtoar wohl fc^on 
im $inan$iaf)r 1864. 

c) £)ie ©aliuenfeheine. 

3$erwi<felter tft baS SBerhältnifj ber ©altoenföeine. $iefe bilben 
befanntltd; bie eigentliche fchwebenbe ©t^ulb OeftcrrcichS unb entsprechen 
ben englifchen unb fran^öfifc^en <Sc^a^f feinen, ©ie f)ahen, wie teuere, 
ben Gtyarafter einer bleibenben ©chulbfategorie angenommen unb »ariiren 
nur im ®efammtbetraqe nach ben mechfetnben SBebürfniffen ber $inan$* 
oerwaltung, welcher fie bienen follen. £>en ginanjoerhältmffen beS 
mobemen Staates unb befonberS beS ®roj$ftaateS ebenfe entfprechenb 
wie ber mobemen (Srebitwirthfchaft f [inb fie eine burc^aus paffenbe 
ftorm ber ©chulbaufnahme ©eitenS beS «Staates. 9htr muß notljwenbig 
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ihr betrag befchräuft bleiben, unb barin befteht bie grojje <Schmierigfeit 
für bcit ftiuanjpraftifcr. 3n Oeftevretcf; ift unfereS Grrachtenö ber ©e= 
fammtbetrag, im 3afn*e 18G2 nafjeju 100 2)Mioncn ©ulbcn, $u hoch, 
baburch biefe <Sct)ulb eine ®efaljr für bie ^inan^cn unb ben (Staate* 
crebit unb nicht ofyte Stachtheil für bie Solfsmirthfchaft 3umal aber 
Slngefichtä ber bcoorftehcnbcn Wcbuction beö gcfefclichen Girfulation* 
mittel fcfyeiut eine theilmeife ^unbirung ber ©atinenfchcine eine au« 
finanjieüen unb oolfemirthfchaftlichen ®rünben ganj unoermeibliche 3Kafc 
reget $u fein. 

$)ie urfprüngliche (Sntfieljung biefer 9lrt fchmebenber «Schulben er- 
ttä'rt fich aus einem unoorhcrgefehenen s JJia;t$ufammentreffen ber (Sin- 
nahmen mit ben barauö 31t bcftrcitenben 3tu$gaben innerhalb einer 
ftinanjperiobc. §ier tilgte fich nach einiger £e\t bie Schulb gemiffer* 
maßen eon felbft mieber, menn bie Urfadje megfiel. SllSbann mürben 
auch unborl;ergefe^ene Deficite, entftanben burch plb'fcliche aujjerorbent* 
liehe Ausgaben ober unermartete Gnnnahmeauäfätle, cinftmeilen auf biefe 
Seife gebecft. Offenbar fönneu felbft im teueren $aüe biefe Schul* 
ben foäter nur bann ohne eine befonbcre 'Steuererhöhung ju biefcm 
fpeciellen 3m<$t ober ohne eine Grebttoperation, burch melche bie fchme* 
benbe (Schulb funbirt mirb, mieber abgejagt mcrben, menn bie (Steuer 
ausfälle hinterher mieber eingebracht mcrben. 3n ber föegel mürbe 
fich bie fchmcbenbe (Schulb oon einer ftinanjperiobc auf bie anberc hin* 
überfliegen, maö bie meiften ftinanjtljeoretifer unb auch oiele tyxab 
ttfer auä juni £l)eil nicht unberechtigten ©rünben für fctyäbfidp Ratten. 
3)iefe erflären baljer bie ftunbirung be$ ganzen ^Betrages einer fol* 
djen fchmebeuben Schulb für notfymenbig, monadj» benn bie Schaff cbeine 
niemals einen regelmäßigen, fonbern immer nur einen gelegentlich, unb 
jmar in ungünftigen 3 c ' tcn auftauchenben Zfyeii ber (Staatöfchulben 
bilben mürben Durch eine fotche Sluffaffung miberfährt aber ben 
©cha^fcheinen nicht ihr 9fecht. (Sie merben babei immer noch auä* 
fchtießlich nur als fogenannte Slnticipationen betrachtet, maö fie heut* 
jutage nur noch theilmeife finb. «Selbft bie neueften Schriftftelter, mie 
3. SQ. «Stein, überfehen bie«, meun fie baß mal;re Sefen biefer 



') Sgl. t>. 2Kal 6)ii9, iB. 1. @. 421, auch 401. — gerner »au, 8. 2. 
5. 491, welker bie ©thafefcheinc ebenfalls nodj uic^t als organiföen ©eßanbrtjeil 
ber heutigen etaatefchulben auffaßt. SWebeniu«, 8. 1. S. 325. 
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Sdjulb nur betritt fmben, bem ©taote als SDltttcf ber freien Verfügung 
über ba$ StaatSeittfotntneu &u bienen. Sie ftellen baljcr eine ju weit 
gehenbe ftorbernng auf, wenn fie »erlangen, ba§ biefe fchtoebenbe Scbulb 
„niemals größer fei, als bie Summe ber im Jöubget berechneten SluS* 
gaben, unb baß fie mit ben Einnahmen berfelben ftinanjperiobe gebeeft 
werben müffe, beren 5luSgabe man burch fte beftreite" *). 3n biefer 
Sluffaffung ift bie ©c^a^fc^etnfc^ulb boch auch noch nichts anbereS, als 
bie Slntictyation ber Einnahme. 

^ielme^r fann ein gewiffer betrag oon Schafcfcheinen einen feften 
bleibenben 48eftanbt^eU ber allgemeinen StaatSfchulb bilben, ber baljer 
auc^ üon cuier $inan$bcrtobe in bie onbere Ijinüber genommen wirb. 
Orr reprafentirt ben ©runbftocf biefer Schaff cheinfdmlb; barüber hinaus 
»irb bie (entere je nach Den finanziellen JBebürfniffen unb unter ©e* 
rücffichtigung ber Sage beS ©etbmarfteS bermehrt unb wieber bermin- 
bert. Sftur für biefen lefcteren £heil ber Schaff Cheine müffen im 33ubget 
ber einjelnen ^inan^eriobe SSorf errungen getroffen fein, um bie Scheine 
ebentueü* beim SBerfatl einziehen ju fönnen unb nicht nothwenbig auf 
bie Prolongation angewiefen $u fein. Sei bem anberen Xfyik bagegett 
ift bie Prolongation bie 9?eget. $)er ©runb, biefen bleibenben Xfyeit 
ber Schafcfcheinfchulb nicht ju funbiren, fonbern in biefer gorm einer 
in furjen Terminen rücfyahlbaren Schulb bauernb beizubehalten, liegt 
barin, bafj gewiffe (Sam'talien gerabe biefer ftorm ber Schulbtitel wegen 
in ben Schafefchetnen angelegt werben. (5S ftnb baS momentan bisponible 
©elber ber ©efchäftswelt , 3. S8. ungewöhnlich ftarfe ßaffenborräthe, 
welche auch 3 U * ©iScontirung bon SBechfeln benufct ober zeitweilig als 
£)epofiten bei Öanfen hinterlegt werben; bann auch befonberS bie bis* 
»oniblen ©eloer ber teueren (einfchttefjtich ber ^rioatbanfhäufer), roetc^e 
im gewöhnlichen ©efchäfte ber öanf gerabe nicht placirt »erben föntten. 
Sluch baS Prioatbublicum legt ©elber, bie es gerne berfugbar erhalten 
will, in ben Schaff cheinen an, namentlich in Öänbem, wo bie Sitte 
iöanfconto's }u ^aben unb feine 3ahlungen bwty @h e <*$ ju leiften, noch 
nicht fehr berbrettet ift. £)er oolfSwirtt)fchaftliche SSortheil ber Sd;a|^ 
fcheinfchulb befteht alfo barin, bafj (Sapitalien, welche fonft größtenteils 
gan^ tnfifig liegen, bem Staate geliehen werben, ber <Staat alfo nicht 

') <& t e i n a. a. O ©. 494. Stein fagt jtoar in einer 9?ote ©. 495, baß 
bie föwebenbe @<$ulb auch in ber netteften 3ett noch nic$t immer flar öon ben 51n- 
tieipationen gerieben »erbe, allein bei ibm üerfcb>inbet bie Uiiterfc^cibung ebenfalls. 
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einer probucttben 3$ern>enbung ba« (Sam'taf entjieljt. Die Scfyafcfcfyein* 
fc^utb erfefct fyier in getuiffem Ilmfange ba« Depofttenbanftoefen. S)te 
einzelnen 3nljaber bon Sä)afcfä)einen tüec^fetn, luie bie Deponenten 
einer Söanf, aber ba« ©ro« ber Sä)akfd?eiufä)utb bleibt bon ben fid) 
$iemtid) beefenben Äünbtgungen unb neuen Uebernafjmen öon Sd)afe= 
fcfyeinen Seiten« ber etnarlnen Gapitaliften ebenfo unberührt, n>ie ba« 
<$ro« ber Depofiten einer SÖant uor ben 9iücfforberungen unb neuen 
Einlagen. 9tac$ gemiffen (£rfa$ruug«regeln tonn ba« ®ro« jener Sc^ulb 
ebenfo toic ber Salbo einer Depofttenbanf feftgeftellt »erben. Da« ift 
bie Aufgabe, toelcfye fiof> bem Einander fteüt. 9cacfy ben ©runbfäfcen ber 
Depofitenbanf ift bann audj bie Sc§afofä)einf$ulb be« Staate« ju regit* 
liren. | Die Slufgabe in betreff ber öfterretc$ifcf;en Salinenfcfyeine ift 
baljer eine äljnli($e. toie bie ber Direction ber nieberöfterreictyifä)en 



(£«com}>tegefellfd)aft. [Sirb bie Sä)afcf(fyeinf($ulb funbirt, fo finb e« ganj 
anbere (Sapitalien, melä)e bem «Staate geliehen »erben, toie bisher, unb 
ebenfo ganj anbere Kategorien bon (Sapitatiften, meiere SSeftfeer ber 
neuen Staat«fä)ulbtttel »erben. Denn bie 3tu)aber ber Sd)afcfctyeute 
»ollen ni$t bauemb iljr Kapital in biefen Steinen anlegen, fonbern 
für bi«ponible« ©elb nur einft»eilen ,3infen S ie ^ n ; bic Ieic ^ te S3erfüg= 
barfett tyre« ®elbe« bleibt Ujnen ba« »i^tigfte. Die 3nljaber ber fun* 
birten S$ulb §aben bagegen »efentliä) boefy ben 9fentebe$ug im Huge. 
(Sine rationelle -SSenukung be« Staat«crebit« rnatfyt bie Serücfftcfytigung 
biefer beiben oerfd)iebenen Söebürfniffe ber (Sapitaliften notymenbig. Die 
Staat«fd)ulb be« mobernen, »irtfyfc$aftlic$ enttoicfelten Staate« »irb 
baljer immer in ben 3»ei §auptformen erfcfyeinen muffen, al« Schafe* 
fcfyetnfcfyulb unb al« föentenf ctyutb. Darauf brä'ngt auefy bie 
(£nt»i(felung Inn, bie übrigen Sä)ulbformen »erben eine immer unterge* 
orbnetere ©ebeutung getoinnen unb bereinft gan$ berfc$»inben. Diefc 
(Sonfequenj Ijaben bie neueren ftinanjtljeoretifer in ©etreff ber Kenten* 
fdjutb auefy bereit« gebogen (Diebel, SÖirtfy, Stein, £>übner, 
Umpfenbac$), eigentümlicher Sßkife »ürbtgen fte aber ba« Sefen 
unb bie 9totlj»enbigfeit ber Sc$akfc$einfä)ulb, ge»ifferma§en ba« ßonp 
plement ber töentenfc^ulb, uo$ faft gar uictyt '). 

stürbe man aber auefy au« befonberen, ben concreten SSer^ältniffen 
eine« einzelnen Staate« unb einer einzelnen 33oCfön?irt^fc3^aft entnom* 

') Sgl. and) über bie befonbers triftige fcprocbenbc @#ulb ftranfret<$8 ». 
$od, gittanjtocrfc. ^ranfreic^S (gtuttg. u . «u 9 «b. 1807), 6. 530 n. ff. 
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ntenen ®rünben — e$ wirb baoon alsbalb bie SRebe fein — bic aftge* 
meinen ©rünbe, tueld^e für eine Schafcfd;einfchulb fprecfycn, nicht gelten 
(äffen, fo ift baS ftete SBorljanbenfein einer folgen (Schulb fchen beßhalb 
nothwenbig, weil baäfelbe allein bie üttöglichfeit gewährt, in gelegent- 
lichen 9?othfällen Schafcfcheine jur einzeiligen £)ecfung oon außcror* 
bentlichen Ausgaben ober oon (Sinnahmeausfällen $u emittiren. «Stets 
muß ft<h baö publicum erft an gewiffe (Srebitformen gewöhnt haben, 
beoor eö »on ber SBenufcung berfelben einen ausgebeizten ®ebraud) 
macht, ©efte^t noch gar feine Schafefcheinfchulb , fo wirb eö oft ganj 
unmöglich fein , plöfelich , aumal in fritifchen geitpunften , eine größere 
üttenge baoon an ben SÜcann $u bringen, dagegen ift e« unter faft gang 
gleiten Umftänben leidet, Wehmer für eine größere üftaffe biefeS bereite 
gefannten unb beliebten ^ßapiereö ju finben. 2tuch h» er ftegt bie 5lna* 
logie mit ber (Sntwicfetung bcS ©epofitenbanfwefenS nahe. S)ie große 
unb rafetye 3unal)me ber jDepoftten einer folgen ©auf, nachbem einmal 
bie Hinterlegung oon (Selb „üblich" geworben, im (Segenfafc ju ber 
langfamen Vermehrung ber £)epoftteu anfangs, rührt niebt ober nur jum 
Keinen Steile baoon baljer, baß jefct oiel mehr jur Einlage geeignete @apt= 
talien oor^anben wären wie früher, fonbern ^auptfäc^ttc^ oon ber Ver- 
breitung ber (Sitte, fein btSponibleS ©elb nidt>t müßig unb unoerjinft 
liegen ju laffen. Sehnlich ©erhält e8 fich mit ber Unterbringung oon 
«Schafefchetnen. (Sicherlich War e$ nicht bloß bie betoegte 3ett, »eiche 
bie Begebung ber erften (Smiffion ber (Salinenfcheine in Oefterrcich 
im Oahre 1848 faft unmöglich machte, fonbern namentlich auch *> ic 
Unbefanntfchaft beS Verfehre« mit biefem Effect, konnte boch fräter ein 
erheblicher Xfcil beS deficite in bem 3ahre 186061, als ber 3ttiß= 
crebit unb bie Unjufriebenheit am ^öd^ftert geftiegen mar, mit Seichtig* 
feit burch bie Vermehrung ber (Salinenfcheine gebeert werben! (Sine, 
wenn auch ^ emc @e^o^fd;etnfdhu(b foüte baher jebenfalls in bem ftinanj* 
fhftem unferer cioilifirten Staaten $tafc finben. 

jDie fpecietlen ©rünbe, meldte bie Üöenufcung beS StaatScrebitS 
in einer concreten ^tnans= unb VolfSwirthfchaft mehr ober minber rätr)* 
lieh machen fönnen, fommen in ähnlicher Sßetfe bei ber ^Beantwortung 
ber ftrage in Betracht, in welchen ®renjen ber (Staat feine «Schalchern* 
fchulb halten folt. 3n capitalreichen Staaten mit entwicfeltem Srebit» 
toefen, wie in (Snglanb, barf biefe (Schulb um fo weiter auSgebelmt 
werben , weil fic hier tu ber tyat btc „alterbiöfcombclfteu" Kapitalien 

« 
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bem «Staate jufüfyren unb am wenigften C^a^ttat btrect unb tnbirect tr* 
genb einer anberen probuctiben SSertoenbung entgiefjen wirb. Die 
D i e e I 'fctyen Argumente $u (fünften ber <Staat«an(eiljen gelten fyier 
mieber gang befonberS für bie <3cfyafcf<$einfcfyutb. 3n Cänbern mit nocf) 
gering enttt>i<f eitern drebtt^ unb 29anfmefen, befonberS Depofitenbanf* 
wefen, fann bie @^a^einau«gabe bie Söebötferung an bie ftete frructi* 
ficirung müßig ttegenber (Selber gewinnen unb ^ierburcfy wirffam bie 
(Sinfüfyrung be« Deoofitenbanfmefen« borbereiten; fie bient a(fo wie eine* 
Slrt »irt^f^aftlic^e« (Srjie^ung«mittef. Diefer günfrige Einfluß möchte 
fi# gerabe bei ben @alinenfc$einen in Defterreicty nactymetfen faffen. 
Dem gegenüber fielen aber in Cänbero mit Wenig biSbonibtem (Kapital 
einige ntcfyt unerljebttd&e Sebenfen, welche wenigftenö bie berfyättnißmäß ige j 
$8efc$ränfung be$ @$afcf(fyeinumiaufe$ rätlj(i<$ erfcf)einen taffen, fobatb . 
einmat bie foeben erwähnten möglichen günftigen SÖirfungeu auf bie(§nt» .] 
wicfetung be$ (SrebitwefenS eingetreten finb. Die ©cfyafcfctyeine machen \ 
bann ben Debofitenbanfen (Soncurrenj unb entjieljen für ©taat^wetfe 
bem ©elbmarfte Gtabital, metcfyeä $ur (5$combtirung unb tfombarbtrung 
bietteidjt im ®ef$äft$berfeljr fe§r ermünfctyt unb fonft auc$ fid&erttcfy bem 
crebitbebürftigen (Sewerbetreibenben jugeftoffen märe. Der tfefctere fann 
bafyer fernerer Darlehen ermatten unb muß aucty, weit feine 9ca$frage 
mit ber be* Staate« S ufammentrifft, einen beeren 3inS i^n. ) <5ben | 
biefe folgen seigen fic$ ofyne ^weifet in Oefterreicty unb befonberS am 
Liener ^lafce; man barf gewiß behaupten, baß ofyne bie in ben testen 
jwei Satyren feljr fühlbar geworbene (Soncurrenj ber ©alinenfctyeine bie 
großartige ßntwicfetung ber (S$combtegefeüfc$aft noc$ bebeutenber ge* 
wefen, unb wenigften« ber SBectyfelbiSconto nicfyt e&enfo wie ber Binöfuß 
für Darlehen auf längere $eit ftetS ficty in 3Öien fo l)o# gehalten 
fyaben mürbe. Daburcfy Ijaben bie @aUnenfc$eine ben 2ftange( an btöbo* 
niblem ßabitate in Oefterretcty noety gefteigert unb für 25otf$wtrtljf<tyaft 
unb 3nbuftrie nietyt günftig gewirrt. <5c^on au« biefer 9fücffic$t wirb 
eine tljeitweife ^unbirung biefer ©Cheine empfohlen werben müffen *). 

©obann Ijängt bie ftarfe 23ermet)rung ber @atinenfct)eine in ben 
legten 3at)ren mit ben Vorgängen im Notenumlauf unb auf bem ®etb* 



') ©aß bie ©alinenföeine ba8 jur Sfaeleibung *on $wotbefen befHmmtc 
Capital in größere mSWage abforbirt bätteu, roie im «bgeorbnetcnbau|"c geäußert 
rourbe, ifl f4roer(i<i. an$unebmen. @. ©tenogr. <J$rotoc. @. 2431. 
« 3Bagntr, filerr. 6taat«bau«6att. 6 



Digitized by Google 



82 



marfte $ufammen. <Sie ift baburcfy erft möglich unb aucty burcfy biejeni^ 
gen Sfcctoren gerabe bcförbert roorben, meiere an fta) bem <Staat$crebite 
nachteilig toaren unb bie Slufnaljme funbirter ©cfyulben erfctytoerten, — 
ein ©eifpiel für bie (Somplicirtljeit &o(f$rotrtfyfcfyafttt(fyer Phänomene unb 
für bie »erroicfetten ©tyfteme oon SBechfelmirfungen auf biefem ©ebiete. 
Ueberblicfen nrir gunäc^ft furj bie ©efd^id^te ber ©aliuenfcbeine '). 

SIm 18. Styrit 1848 tourbe ein Sinken bon 30 3»iÜionen ©ulben 
G.*2J?. unter (Sontrole ber 9catienalbanf emittirt, h>el<$e$ auf ber 
(ine ©munben fytywtyecfet tr-ar. Die einzelnen Obligationen biefe« 
SlnlefycnS Riefen ^artial * §i;potf?efaramoeifungen. £)iefe Slnmeifungen 
fanben aber feine 9?eljmer, fonbern blieben bei ber ©auf liegen, meiere 
SBorfc^üffe barauf erteilte, äuerft 10, bann 20 SMionen, barauf nodj 
mel)r. (Srft alfmälig tourben fleine Beträge im publicum untergebracht. 
Die (Steine lauteten auf 4, 8, 12 s D2onate SBerfattjeit mit refa. 5, 
&V*r 6% 3 mö - £> a $ aümälige SactyStljum ber im Umlauf befinb* 
litten 9tn3a^l ©Cheine ergibt folgenbe Ueberfictyt: 

Tabelle 5. SWefyrairtgabe Umlauf am ßnbe bee 



') 93fll. B«gfc^tt?erbt f b. »antoef. u. b. 9?ationalb. (SBien 1855) 
@. 197 n. ff.; O. $übner, 8er. b. ftatifl. <5entr. »rc&\ (tyj. 185») £ft. 4, 
@. 10-12. — t>. (Spring, 8(1. öubg. «. -2. 6. 282. — Weinen Wnff 
„Ceflcrrcidbö $tn. feit b. »rieb. b. SMafranca", Krt 2. 8. 151, 152. 



1848 
1849 
1850 
1851 
1852 
1853 
1854 
J855 
1856 
1857 
1858 




0.* 6 37.' 6 

L M 39." 
0. 67 40. 10 

9." 49. 82 

SKiaionen ©ulben 3. SB. 



1859 
1860 
1861 
1862 




10.° 100." 
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S)ie festere 3iffcv bon 100. 24 SM. ©ulben ergibt ficty au$ ber 
Slbbirung ber runben 3aljten & er Giften (iotonne. ©enau betrug ber 
Umtauf nadf ber Angabe beö ftinangmimfter$ *) in ber ©ifeung ber 
Stbgeorbneten bom 18. October 1862 99. 8 2M. ®utben, n>obon im 
Cctober aber nur 94. 8 üftifl. ©utben in Umtauf roaren. SSMeberfyolt 
fd&eint man für biefe ©cfyeine eine 2ttarimat*Umtauf«fumme Ijaben inne* 
Ratten gu motten, fo im Safce 1859 60 3)iiU. Bulben, aber c$ lag, mie 
§err o. ^tener im Slbgeorbneten^auS fetbft auSgefprod&en , eine be* 
ftünmte, bur$ berfaffungSmäjjige betören feftgefefete 2ftarimafgrenge 
ber Stnroeifungen nic^t oor 2 ). Sie jene Ueberfid^t geigt, fyat fid> ber 
©efammtbetrag mit einer einzigen Unterbred^ung ftetig bermefyrt. 3eit* 
meitig mar bie ©umme fetyon im Saufe beä 3al)re8 tjöljer, wie am 
©c$tuffe beSfetben. 3m 1. Ouartal 1860 mürben g. 33. 20 üflitt. 
(Bulben neue Hnroeifungen a conlo be$ in 2lu$fü$t ftefyenben Slnteljenö 
emittirt unb auö t>em Ertrag be8 teueren Ijinterfyer tljettmeife roieber 
eingebogen, 9?acty feinem SSortrage an ben Äatfer t>om 31. Outi 1860 
tooöte ber beseitige oHnangminifter bie ©attnenfctyeine überhaupt toieber 
auf 60 2ftiü. ©ulben rebuciren 3 ) , aber bie batb barauf eintreteuben 
23erljättmffe führten bann bo($ gu einer bteibenben »eiteren SBermeljnmg 
bi« auf bie jefeige ©umme bon faft 100 ÜHitf. Bulben. 

Um |U beurteilen, ob unb wieroeit biefe ©umme nun mieber be* 
färänft merben müffe, tjat man fi<$ bie ^Beringungen gu bergegenmär* 
tigen, meiere bie 23ermeljrung ber ©atinenfctyeine um faft ba« ^o^pefte 
feit bem 3al)re 1859 fo (eietyt gemalt Ijaben. ÜDaburcfy mirb gleich 
geitig bie £I)eorie ber ©cfyafcfcfyeinfc^utb im Slflgemeinen »erboöftä'nbigt 
unb auf einige t^eoretifd^e fragen be« ©taatsfcfyutbcnmefenö unb ber 
^cibicrgetboertjältniffe überhaupt ßid^t geworfen merben flmnen. 

SSon biefen «ebingungen mar bie toidjtigfte bie ftarfe SBermetyrong 
be« uneintitöbaren ©anfyatoiergelbe« für ©taatSgmecfe im ßriegöja^re 
1859, fobann bie grofe hiermit geitli<$ gufammenfaltenbe, bur$ ben 
förieg berurfad^te ©toefung ber ®ef$afte. §Ufo einerfeit* eine ptöfcli^e 
bebeutenbe Sßermetyrung beä Disponiblen @a»itale$ par oxceilence, beö 
©etbcafcitate«, benn eine foletye bilbet menigften« geitmeilig jebe 9fo«* 



') ©tenogr. $rot. b. Stfrgeorbn. $auf. <S. 4132. 
') ^ßrotoc. b. Bbgeorbn. ©. 2430. 
*) Sien« 3«it«ng t>. 10. $ufl. 18G0. 

6* 
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gäbe uneinfö«baren , mit bem 3mang«cour« oerfehenen ^apiergelbe« ; 
anbererfeit« ein §erau«$iehen , alfo ein $)i«ponibelroerben be« in ben 
®ef Säften ftecfenben umlaufenben (Sapttate«. 3n bier SDionaten, SCRai 
bi« Sluguft 1859, fd^o§ bie «anf bem Staate 160 2Jcill. ©ulben in 
iöanfnoten »or '). Diefe «Summe gab ber Staat in 3ahlungen für 
Sityne (3Jcititär) unb Lieferungen aller Slrt au«. £ie ®efchäft«leute, 
welche bie 9ioten befamen, inbirect burch ben (Sonfum ber Solbaten, 
birect für bie bem (Staate gelieferten ®üter, fonnten, jumal nach 33e* 
enbigung ber für ben Staat gemachten Arbeiten, einftmeilen biefe« 
^lotencapital nicht metter in ihren Unternehmungen ganj oermenben, 
meil ihnen bei ftoefenbem SSerfe^r ber 9lbfafc fehlte. Somett ba« ®elb 
nicht gan$ brach Hegen blieb, gelangte e« burch bie t?erfc^tebenften 
3mifchenglieber auf ben ©elbmarft unb bie 33örfe mürbe 3um Gr«* 
combtiren unb $u anberen ^ßrfengefc^äften oerroenbet, brüefte ben $)i«= 
conto ^erab, melier im 3a^re 1859/60 längere 3eit — ein feltene« 
(Sreignifj in ©ien — unter ben gleichgebliebenen ©anffafc bon 5 unb 
5% % fanf, unb führte baburch t-on felbft jur SSerminberung be« 
©echfelportefeuilte« unb ber tfombarb« ber $anf, ohne bafe lefctere 
hierzu bie geringfte Slnftrengung machte. £)ie (Einlagen öon (Selb in 
ber (Säconrntegefellfchaft oermehrten [ich au« benfelben Urfachen im 3ahre 
1859 auf ba« Doppelte ihre« Stanbe« ju Anfang be« Söhre«, obgleich 
biefe Jöanf mit bem 3 m *f"§ für ihre GEaffenfcheine tyxabQina,. Da« 
roaren benn nun auch 9 an J geeigneten Umftänbe für bie leichte 
Unterbringung einer oermehrten -Qftenge Salinenfcheine. 93om -Wooember 
bi« Sänner 1859/60 mürben 20 Millionen 5% Scheine mehr au«* 
gegeben. 3 ur nämlichen £tit oerminberte fich ba« ©anfportefeuille fort- 
mährenb unb bie (S«comptegefellfchaft fefcte ben 3 mö f u fe fö* D ' e em Ö e " 
legten (Selber oon 5 auf 4'/ 2 unb 4, unb toon 4 auf 3 % fyxab , um 
fich be« Slnbrauge« ber Depofiten $u ermehren, für melche fich fe * ne 
geminnbringenbe Anlage bot. (£rft im Saufe, unb befonber« gegen ben 
Schlufj be« 3ahre« 1860 änberten fich Mljfe SSerhältniffe. Die neue 
Wotenmaffe marb aümählig „claffirt", bie Einlagen bei ben Tanten 
nahmen mieber etma« ab, ber ©efchäft«berfehr begann mieber aufjuleben, 



') 9Hd^t bloß bie 133 SJliU. ©ulben auf bo8 anlegen ö. 29. fyril, fonbern 
au&erbem noch 27 i'tiü ©ulbeu auf übemiefene ÄauffcbifltngSraten ber riitKabucn, 
f. ben Stoff, in „llnf. £tit'- 1. ist. 6. 28. 
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bic Vorfchüffc ber s Jcationatbanf bermehrten ftcfy toieber, gan$ ohne £u* 
tfmn be$ Onftituteö, bei gleichem $anfbi$conto, ber ©örfenbiSconto ftieg 
mieber über ben festeren. 

Unter folgen geänberten SBerhättniffen hätte man nun bermuthen foüen, 
ba§ e« ber ftinanjbermaltong fehlerer werben mußte, bie ©alinenfeheine 
toeiter ju beratenen. $)ie« gefchah auch; ©egen be« fyityeren £)i$ 
conts mu§te am 23. 9?obember 1860 ber ,3in«fu& für Hefe (Steine 
auf 5 ! / 2 unb 6% erhöht toerben. 3u teuerem ©afce geigte fid^ aber 
feine erhebliche ©chmierigfeit, bie bebeutenbe «Mehrausgabe be« 3. 1861 
(22 m\U.) unb 1862 (10 ®utb.) borgime^men. 3a, e« trug ftch 
ber eigentümliche $aü ju, ba§ biefe« Effect bei 6°/» Bin« 8 c f"$t 
mar, roährenb bie fogenannte ©teueranteilje bom Oanuar 1861 bei faft 
9 % 3"** wnb trofe ebenfalls fo furjer Hufyahlunggfriften bon 1 — 6 
3afyren nur mit 9coth unb SJcülje untergebracht mürbe. ü)ie Grrflärung 
für biefen Vorgang mürbe man unferer Slnfictyt nach ganj fatfeh in bem 
Umftanbe fuetyen, bafc bie ©atinenfeheine ein ^bothecirteö Hnlehen finb, 
obtoohl bieS mitunter gefchehen ift. £>iefe« ^fanbrecht ^at offenbar eine 
fo geringe praftifetye SBebeutung, bafj fein ^Ibtoegö erfahrener ®efc^äfte= 
mann nur beffenttoegen (Salinenfcheine nehmen ober gar ben Söerth bie» 
fe« ^Jfanbrecht« auf 3% 3in« (gegenüber ber ©teueranleihe) anfchla* 
gen bürfte. 3umat aber nach ber bereit« erfolgten Vermehrung ber 
Scheine hat jene« SRecht auch faum nur noch eint formeüe 33ebeutung, 
benn mag fommt barauf an, toenn auch a «f ber föücffette jebe« @chei= 
ne$ ju lefen ift, bafj bie betreffenbe Obligation einen Streit be$ 1848er 
2lntehen« oon 30 2M. ®ulb. @.*3fl. bilbe, nachbem breimal fo biet 
©alinenfeheine ausgegeben toorben finb ? 9?tcht als ^ßfanbbriefe auf bie 
©munbener ©altnen, fonbern als ©chafcfchetne — mit beren mefentlichen 
(Sigenfchaften — finb bie §hpothefaranroeifungen untergebracht 1 ). 3um 



') 8ei ber ©ebatte im abgeprbneten&aufe am 26. SWSrj 1862 toaren bie 
Stimmen über bie ©ebeutung be« *Pfanbred)t« auf ber ©aline ©munben geteilt, 
aber ba« SRoment ber Reifung ber «Steine burd) ben Sertb. ber ©aline tourbe bodb 
$u einfeitig berücffid)tigt. 2)a« ift biefelbe fehlerhafte Huffaffuug , n>eld)e aud) fonft 
in »erreff ber Stabattniffe be« @d)utbentoefen« , ber 53ant u. f. te. fo toeit ber» 
breitet ift, »ä&renb ba« mistigere 3»oment ber teilten töealiftrbarfeit ganj unbe* 
atztet bleibt, unb barauf, nitbt auf bie „6id)erbett" ber Eecfung, fommt e« aud) 
bei ben @aünenfd)einen ^unäd)fl an. Slbg. Sinterflein bat mit 9led)t ba« ^roble = 
matifdje be« Sertb. I eine« <Pfanbred)tfl auf eine ©atine, bic einen 2ttonopo(«artifel 
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Ztjtit tarnt man bie Öeict;tigfeit , toomit btcö gefror), aucfy barauf mit 
$urücffüljren , bafj burcfy bte Grreigniffe in Ungarn, fpä'ter burcty bie be* 
ginnenbe Crtntoirfung be8 amerifanifctyen SürgerfriegeS unb bcr 39aum= 
moUfrifie ba« SBieberaufleben bcr ®efd;äft$tljätigfeit gleich im Anfang 
oon Weitem in« <Stocfen geriet^ unb abermals oiel umlaufenbe« Kapital 
bitycnibel würbe. Slllein biefer Umftanb erflärt ni<$t, toamm trofcbem 
bie Unterbringung ber ©teueranletye fo fetytoierig fear; unb toenn man 
ben ®runb hierfür in ben bamatigen 3eit&erf;ältniffen, faft ben fritifefc 
ften in ber neueren ®efct)tc$te ©efterreietys fiefyt, fo mirb baburety gmar 
ber faft 9 % 3to$f u f? ber <Steueran(eir)e fefyr begreiflich, aber toieber 
nur um fo weniger ber Mo« 6procenttge ber «Salinenf cfyeinc. 

$)ie richtige (5rflärung liegt tooljl in bem oerfcfyiebenartigen S^a- 
rafter ber ©cfyafcfcfyetnfctyutb unb ber funbirten ober in längeren Termi- 
nen jurücfyaljlbaren @c$utben. $)ie 9ft&gltc$feit , eine O^rbenmg in 
fur$er 3eit eincaffiren \n tonnen, Ijat notfytoenbig gegenüber anberen 
^orberungen, bei welchen bieö nicfyt ber Ofall tft, um fo Ijöljeren SÖertl?, 
je fcfyroanfenber bie ßourfe ber Obligationen finb unb je mefyr bie 33aiffe* 
tenbenj »ortoaltet. Griner ber §auptgrünbe ber neueren ^inanjt^eoretifer 
für bie föentenfdfmlb ertoeift fi$ Ijier nur oon bebingter föic$tigfeit. 
9J?an fagt nämtidj, unter anberen ®rünben, meldte gegen ba« ©bftem 
rücfyaljlbarer @c$ulben fprectyen, fei befonberä auefy ber ju nennen, baj? 
für ben ©laubiger biefe 3urü<f$af}tung gar nic^t nöttn'g fei, i^m gar 
nichts baran liegen fönne, »eil fi$ ja ftet« anbere (Sapitaliften bereit- 
billig fänben, itym feinen ftorberungätitel abjufaufen <Sabft in bie- 

erjeugt, b^rborgeboben. Wur ift eben bamit in bcr ftragc be« »etrag« ber 
lmenf<$eine gar nichts ju betoeifen. ?eibcr bat biefe fätoebenbc (Sdmlb bureb. ibre 
untoaffenbe Combination mit einem ^fanbrec$te auf bie «Salinen eine ganj falfcbc 
(Stellung im Bfterr. ftinanafBftem ermatten. — @. b. ftenogr. ^3rot. b. »bg. 
6. 2430—38. — 2)te neue ©miffion 5'/,% @alincnfä)cinc öom gebr. 1863 ent* 
bält auf ber föfidfette ben *Paffu«, ein 2b.cit be« 1848er Stnteben« bon 30 WM. ©ulren 
<£. Tl. ju fein, uirfu mehr, fonbern e8 beißt barauf, baß bie Obligation ein Zfyeil 
ber fc$toebenben <Staat8f#ulb toon 100 2RtH. fei. 3lber bie Anomalie ift, bafj man 
l'irf) auf fein ©efefc barüber berufen tanu. 

') SBgl. j. 3*. Umtofenbadb, ». 2. @. 151. SDiefccI @. 118, 119, lefc* 
terer füblt aDerbing« bie nur bebingte Sabr^eit feine? @afce« unb fuet) t beSfyalb ein 
Hu«tulf«niittel, ben SRücffauf ber ötaatdfcb, ulb bureb, ben ©taat, »omit aber trattifcb, 
toenig getoonnen unb rtjeoretifcb, ba8 ^ßrinciö ber 9tentenfdb, ulb aufgegeben ift , tgl. 
aueb, @. 221. 
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fer Raffung ift ber <Safe faum ga«j richtig, {ebenfalls »irb babei aber 
bergeffen ober boch mit Unrecht fei« ®e»icht barawf gefegt, baß für 
ben ©täubiger ber f reiß, $« »elchem er feine Obligation begeben 
fann, boch bor allen fingen in 48etrad>t fommt. 4öet obiger Stuffaffung 
»irb eigentlich bie Sage beö (Sapitatiften, »elcher fein Vermögen »ieber 
au« ber ©taatäfchulb ^erau^ie^en »ilt, gar nicht ins 2luge gefaßt, fon* 
bern nur biejenige be« Rentier«, »elcher in ber £§at bloS föente be* 
gießen teilt. Slbgefeljen bou bem eigentlichen ©örfenoubticum ift j»ar 
für bie große 2)Jehr$ahl ber 4öefifeer bon funbirten «Staat^fc^utbfc^cmen 
ber fixere ®ejug ber 9?ente bie §aubtfache, aber immerhin wirb c8 
boch oftmals für ben einjelnen ©täubiger nötfng, fein Gabitat aus ber 
Slnlage in (Staatsfonbä ^erauöjujie^en. (5ö muß beöfjatb bie ®e»ißheit 
herrfchen, in folgern ^atte gegen ben Slnfaufetyreiä nicht« $u bertieren. 
ferner »erben boch auch folche <Staat#pam'ere öfter« jur geit»eiltgen 
2lnlage bon (Kapitalien benüfet, »enn eine $auffe gu ertoarten ober roe^ 
nigften« feine $9aiffe gu befürchten fteljt, fotoie aud; bann, wenn bic 
(Sourfe »enig fch»anfen. ©obalb nun biefe öebingungen nicht borhan* 
ben finb, »erben manche fonft in funbirten ©chulben angelegte Gabita* 
tien fich bon biefen »eg unb ber@chulb mit f u r g e n föücfgahlungSfriften 
gu»enben. Oe rrtttfc$er bie poltttfc^en unb financiellen 33erljältniffe 
»erben, um fo fch»anfenber »erben bie Gourfe ber funbirten Obligatio^ 
nen, um fo mehr neigen fie gum ©infen, folglich um fo »eniger Gabi* 
tal »irb barin eine Anlage fuchen. Sllle biefe Hßomente beförbern bann 
bie Nachfrage nach (Schaff cheinen, »eiche jefct oerhältnißmäßig längere 
3eit gur (Kapitalanlage oon Cringelnen benufct »erben, unb fteigern ba-~ 
burch noch DUJ reeUe ,3tn«biffereng g»if<hen beiben 5lrten bon ©chulben. 

"Jcun fönnte man 3»ar meinen, bie 35erfchlcchterung be« «Staate 
crebite« müffe auch auf bie (Schaff Cheine eintoirfen ; bie GEourje ber fira* 
birten <§chulben fänfen ja borgüglich »egen ber Befürchtung, baß bic 
©taatefchulb im ©angen ftarf oermehrt ober bie BinSjatylung un^er 
»erben fönne« Slllein meiften« forgen fich bie (SapitaUften bod) »eniger 
um bie unmittelbare ®egen»art, al« um bie bemnächfttge 3^** «Sic 
legen ihr biSbonibteö Gabital nur auf furje 3ett in ben ©d^emen 
an ; theil»eife laffen fie e« bieUeicht eine jetttang ganj Ueft«n. 
Dann aber fehen fie boch, baß ihre «eforcjriiffe «bertrieben waxeu «ft 
bertrauen nun »enigften« ihr (Kapital auf einige &\t »«*> er c iL 
papieren an, »ofür fie eben bie @cha&fdhetne »egeu berei\ 
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liigeufchaften mäkelt. 2lllerbingd fyängt ja auch ber feftc @our$ biefe* 
Effects oon ber (Sinlö«barfeit nach furzen Triften ab unb biefc evfdjeint 
boch in fritifchen fetten minbeftenä eben fo gefäljrbet, tote bie 3in$$ah* 
lung für bic ©taatäfcfyulb. Oebermann toei§ auch, bafj jebe umfangreichere 
tfünbigung ober 9cuht Prolongation folcher Schafcf Cheine, toie bie öfter- 
retd^ifd^en Salinenfcheine, fofort bie ^afylungSunfäfjigfeit be$ Staates 
herauäftellen mürbe. Demungeachtet aber oertraut man, bafj biefe Üttög- 
lichfeit nicht fofort $ur Sirf lichfeit toerbe unb eben barin Hegt bann 
toieber bie Urfactye, ba§ bie gefährliche maffenhafte Äünbigung nicht er 
folgt unb in ben toenigen ftällen, too Äünbigung ftattfinbet, ber Staat 
feinen Eerbinblichfeiten nachfommen fann. Huf biefe Seife hält fi$ ber 
(Srebit ber ©chafcfcheine aufrecht SDfam erfennt leicht, bafj hier ganj 
ähnliche Momente obtoalten, toie bei ben Woten unb £)epofiten ber ©an* 
fen, too man ebenfalls fagen mujj, bajj bie SWögtichfeit ber fteten (Sin* 
lösbarfeit ber 92oten unb SKücfgahlbarfeit ber £>epofiten ben (Srebtt ber 
iftoten unb (Saffenfcheine ober ^r)ecf«, biefer (Srebit aber toieber bie that- 
fächliche GriutöSbarfeit bebingt. i§S geigt fidt) fn er 00,1 Beuern bie 2lna* 
logie gtoifchen Schafcfcheinen unb folgen Söanfoerbinbltchfeiten. ®egen 
bie reinen ^ßaniqueS aus 9)?ijjtrauen bat freilich ber Staat fo loenig, 
tt)ie bie San! ein anbere« Sttittel, als coulante SlnSgahlung, um baS 
Vertrauen auf bie (Stntööbarfeit in allen fällen burch bie notorifche 
Xfyatfaty Der Sinlöfung in einigen fällen toieber gu befeftigen. $)a ber 
Staat aber nicht leicht reatiftrbare ftorberungStitel in $änben fyaben 
fann, rote bie öanf, fo mufj er auch bie Schafefchetne nicht auf ju furje 



') Oegen bie biet toerrretene SCnftc^t wirb man anführen, ba& ber (Srebit ber 
©chafcfcheine wefentlich mit burth bie bereitwillige e«comptirung ©eiten« ber großen 
©anfen, fott>or>l in (Snglanb, granfretch, wie namentlich auti in Oefterreich bebingt 
fei. SKan {bunte gerabe fotoo^I fagen, baß ber (Srebit ber iöanfnoten burch it)re 
bereitwillige ;>ht nähme im publicum geftütn werbe, iöeibe« ifl and? richtig, nur 
fintet ^ier eine SBechfelwirfung ftatt : junäd^fl wirb bie üftote wie ber ©cha&fchein 
freiwillig angenommen, toon hänfen wie von Stnberen, roeil fte fofort ober nach 
furjer 3cit fällig ftnb unb eingelbfl tterben ; wegen biefer Slnnabme »on ben (Einen 
erfolgt wieber bie Unnabme »on »nbern unb wegen biefe« guten £ubit« ftnb bann 
wieber weniger Woten unb ©chafefcheine *om (Emittenten einjulBfen. Oerotß fann 
man auch nicht behaupten, baß bie Beliebtheit ber ©alinenfeheine nur öon jener 
@ecom&tirbarfeit bei ber «anf abhängt, wie im «bg. $aufe gefegt warb, wie benn 
auch nach bafelbft gemachten angaben »on ben lOO SJittl. nur fehr wenige in 
ber »ant liegen. <Protoc. ©. 2434. 
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Triften au«ftellen. Qex geroö^nlic^c lermin Pen fecf;ö ÜWonaten fc^ü^t 
fetyon gegen ^ßanique«, meiere immer nur furj bauern. ®egen bie anber* 
mite §erau«$tehung be« Kapital« au« ben ©chafcfcheinen, welche au« 
oolf«roirthfchaftlichen unb gefchäftlichen ftrünben erfolgt, l?at aber ber 
©taat ein toirffame« Littel, ebenfo toie bie Jöanf, nämlich bie @rhö* 
Imng be« 3in«fufce«. £)aburch bermag er [ebenfalls größeren Sünbigun- 
gen folange entgegenzuarbeiten, biö er ein Slnlehcn aufnehmen unb bie 
©c^a^f Cheine funbiren fann. 

©inb im 33orhergehenben bie Urfacfyen, toelche bie Vermehrung 
ber ©alinenf Cheine in ben legten Oa^ren ber öfterreidj>ifcfyen ftinanjoer* 
Haltung fo leidet machten, richtig entroicfelt toorben, fo folgt barau« noth* 
toenbtg ber ©chlufe, bajj in ben nächften Oa^ren toährenb ber Durch- 
führung ber jur §erfteUung ber 39anffolbenj unternommenen Oberau 
tionen eine 93erminberung, alfo namentlich eine theiltoeife ftunbirung ber 
©alinenfeheine unumgänglich toirb. £)enn an ©teile ber früher totrffa* 
men Urfachen treten bie gerabe entgegengefefcten, meiere aller 5Bahr* 
f^eintic^feit nach ju einer umfangreichen Äünbigung bon ©alinenfeheinen 
führen ober ba« Slerar toenigften« $u einer folgen Erhöhung be« 3in«= 
fujje« biefer ©cbeine jtoingen toerben, ba§ ber financielie SBortheil gegen» 
über ben funbirten ©Bulben fortfällt, ®egen biefe 2lnfic$t ergebt fich ein 
thatfä<$ltc$er (Sintoanb, toelcher inbeffen unferen ©chlu§ nicht entfräftet. 
Noch im Sinter 1862/63 geigte fich eine fo ftarfe Nachfrage nach 
©alinenfeheinen, bafj oft faum ©rücfe gu befommen toaren unb bie 
nanjoertoaltung im Februar 1863 fogar ben feit Nobember 1860 gel» 
tenben 3m«fujj 000 6 au f 5%% (jfoubte tyxabfäen ju bürfen. £)ie« 
toar möglich trofc ber ftarfen SBerminberung be« Notenumläufe« bon 2ln= 
fang 1862 bi« Februar 1863 bon 460 auf 400—410 SWM. Bulben, 
fo bafj bie ©alinenfeheine bon biefer ©etoegung ber Notenmenge gar 
nicht berührt toorben ju fein fcheinen. Slöein bie ermähnten Vorgänge 
betoeifen nicht, bafc bie Abnahme be« Notenumlauf« ohne Grinflujj mar, 
fonbern nur, ba§ ber Einfluß biefe« einen Factor« in biefer .Sri* bon 
einem anberen Factor ooüftänbig baratyfirt toorben ift. Diefer lefetere 
Factor war bie große (Stagnation be« SBerfehr«, toelche au« ber^aum* 
tooüfrifi«, bann auch <*u« ber ©toefung be« ©etreibehanbel« unb (Srport« 
fotoie be« fonftigen inlänbifchen unb au«toärtigen §anbel« heroorgegangen 
ift. 3um Zty'd erflärt fich biefe ©toefung au« ben mangelhaften Necht«* 
juftänben in Ungarn, mehr noch a »* kern ftarfen ©infen be« ©Uber- 
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agio'«, toelche« binnen 3atyr mit Jag 25% betrug, £)ierburch ift bie 
ßoncurrenjfähigfeit ber öfterretchifchen ^robuete unb ftabrifate na$ 5lu§en 
fo lange verringert, al« fich nicht bie inlänbifc^en greife entfprechenb 
rebucirt fyaben. Sllle biefe Umftänbe bemirfen ba« 23erfügbarmerben gro= 
fcer 2ttaffen umfaufenben Kapital«, meiere« nun einteilen eine beftmbg* 
liehe ^lacirung fuetyt. £)aher benn neben bem SSegetyr nach «Salinen* 
feinen bie ftarfe Slbnahme be« SBechfelportefeuUle« unb ber Öombarb« 
bei -Sanf, trofc ber nicht unbebeutenben Strahlungen be« Staate« an fei- 
nen ©anfföulben. (Sobatb fid; biefe allgemeinen 23erfehr«öerhältniffe 
ttueber beränbern, mu§ auch ber oorermähnte Umfchmung ju Ungunften 
ber <Salinenf Cheine eintreten. (Srftereö hängt $um £l;eil bon unbere^en= 
baren ftactoren, bom amerifanifc^en 33ürgerfriege, (Srnteberhältmffen 
u. f. to. ab, gum XfyeU aber auch oon bem eher $u berechneten Factor, 
oon ber Valuta. 3e länger ba« 2lgto niebrig fteht, um fo mehr mufj 
[ich bie ^robuetion mit ben greifen barnach einrichten, fo ba§ bann oon 
fetbft nac^ einiger 3eit toieber ein 2luffc^mung ber ©efctyäfte erfolgt unb 
bamit eine SSerminberung be« btö^onibten ßapital«. 

$)a§ al«bann bie früher befproc^enen Urfadjen, meldte bi«her 
bie Vermehrung ber <Salinenfcheine begünftigten, mahrfchemlich bemnächft 
anberen entgegengefefet mirfenben immer mehr ^Jlafc machen merben, 
bebarf moht feine« näheren Nachreife«. £« fommt befonber« bie 33er- 
minberung be« Notenumläufe« in Betracht, toel^e ohne ^toeifet bor* 
übergehenb einen ÜDrucf auf ben ©elbmarft ausüben mirb. £>iefer £)rucf 
mirb gmar gleichseitig, aber fortfehreiteub toeniger, baburch ettoa« gelin* 
bert, baj? ba« baneben h^rgehenbe meitere <Sinfen be« Slgio'« eine »Jeit-- 
lang bie Sßrobucrion lähmt unb umlaufenbe« Kapital bi«ponibel macht; 
er toirb jeboch bennoch ju fpüren fein. Nichtiger ift aber noch ber 
anbere Factor, bajj gerabe bie fortfehreitenbe Gonfolibatton be« Staate«, 
ber ftinangen, be« ©elbmefen« alle bie oben ermähnten Urfachen mehr 
unb mehr parafyfiren muf , toel^e längere 3eit bie öeoorgugung ber 
©alinenfeheine Seiten« ber ßapitaliften beranlafcten. ftür bie (Sourfe 
ber funoirten Sd;ulben maltet jubem eine £auffetenbeng ob, mel^e felbft 
nur jeitmeilig oerfügbare« Kapital jur Slnlage in folchen <Staat«fchulb* 
fcheinen anlocfen mufc. immerhin mirb nun ber «Staat, menn er ent- 
meber mit bem 3tn«fu§ für Salinenfcheine hinaufgeht, fall« bie (Sourfe 
ber funbirten Staat«papiere fich nicht mef entlieh beffern, ober toenn 
er bamit nicht hinabgeht, fall« t'efctcre« geflieht, alfo bie bi«herige 
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^inöbiffcrenj $»ifchen beiben Slrten bon ©chulben fiel) Beträchtlich ber- 
minbert, — immerhin »irb ber Staat ben ®efammtbetrag ber Salinen* 
freute bei richtigem Operiren jiemtich auf fetner jefcigen £öhe Ratten 
fönnen. Wxx einmal ift bie$ au$ bem financieüen ©efichtöpunfte nicht 
flug, »eil bie Satinenfchetnc bei ben beborftefjenben Vorgängen auf 
bem ©elbmarfte boch feljr teilte ©efahren bieten fönnen unb für bie 
Uebernahme biefer (Gefahr fein ®runb borfyanben ift, fobalb bie Erfpa* 
rung an 3infen ber Annahme nach roegfätlt. Sobann ift e8 auch au $ 
bem bolf£»irthfchaf tilgen ©cfichtömmftc nicht rätpch, »eil, je mehr 
ber Notenumlauf bermmbert »irb, um fo weniger biäponibleä Capital 
gerabe »äljrenb ber Uebergangäjeit ber ®üterprobuctten entjogen »erben 
follte ; ferner, »eil ber Söegfaü ber ju großen ßoncurrenj ber Salinen- 
f Cheine bie Enttoicfelung be« $)epofitenbanf»efen$ unb Shecffhftemö, welche 
gerabe in Oefterreich au« befannten (Mnben fet)r »ünfchen$»erth er* 
fcheint, erleichtern »irb. 

2lüe biefe Erwägungen laffen eine thetl»eifc ftunbirung ber Sali* 
nenfcheine al« j»ecfmäßtg, ja alö noth»eubig erfcheinen, Ueber bie 
Ziffer fann man natürlich * eiltcn ®ntubfafe aufftellen. ^ßaffenb bünft uns 
bie SRebuction ber Satinenfcheine bon 100 auf 50 üftill. Bulben", burd)* 
juführen in ben Saferen 1864 unb 1865. daneben bebürfte es ber 
Regelung ber SSerhältniffe gerabe biefer fch»ebenben Schulb burch ein 
befonbereS ©efefc. Ob eö möglich unb paffenb »äre, bie Satinenfcheine 
auch formell 311 reinen (Schaff cheinen }tt machen unb fie gan$ bon bem 
h^pothefarifchen fechte loSjulöfen, mag bahingeftellt bleiben. Sünfchenä- 
n>erth ift es {ebenfalls, benu baS jefcige SBerhältniß ift eine Anomalie 
unb bie bisherige Ein$»äugung bon 100 2ttill. ®utben Obligationen in 
eine Schulb bon 30 3J2ill. (Bulben eine bebenfliche unb beS Staats 
unmürbigc SBortfpielerei. ferner müßte »ic in anberen Staaten (Eng* 
lanb, granfreich) alljährlich ber betrag burch ein ®efefc feftgeftellt J 
»erben, »eichen ber ^inan^minifter eoentuell gur Slntictyation oon Ein- 
nahmen berfelben ftinanaperiobc unb bebingungS»cife jur einzeiligen, 
£>ecfung oon im öubget nicht borgefehenen Ausgaben über ben Normal- 
betrag hinaus foll ausgeben bürfen. 3m erfteren ftalle »ürbe bie' 
SDcehremtfftoit burd; bie fpätere Einnalmtc bon felbft »iebcr eingejo* 
gen, im j»eiten müßte in ber nächften föeichSrathSfcffion ein 39efchluß 
bariiber gefaßt »erben, ob bie Umftänbe eine Erhöhung beS Normal* 
betragS rechtfertigen unb in »elchem Umfange. 3c uachbem »äre bann 
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ber mchrautfgegepene ©etrag 511 funoiren ober aufl ©teuereinnahmen 
roieber einziehen. ! ) Die allgemeine ©eftimmung, ba§ auch bie 93er* 
mehrung jeber ©attung ber fchtoebcnbcn ©chutb ebenfo rote bie 33er* 
mehrung ber funbirten <Sd)ulb ber berfaffungämäfcigen öehanbtung burch 
ben ^ctd^öratt) 3U unterbieten fei, genügt noch nic^t jur Sceguftrung ber 
33erhä(tniffe ber ©atinenfcheine. 33ei bem eigentümlichen Gtharafter 
biefer Gattung ber 6taat«fd;utb müffen fpecieflere 5öefdr>tüffe über ben 
©et rag unb bie ©renjen, jttüfchen benen ftch berfelbe belegen foü, 
gefaxt werben. 2 ) 

<)) £>ie@chulbbe«<5taate$an bi e © runbentlaftungSf onb«. 

35on ben übrigen fchtoebenben ©chulben ert)eifd^t bann noch bie 
<&chutb an bie ©runbentfaffungäfonbö a«ö rechtlichen mie au« üotfö* 
rDtrt^fd^aftüd^en ©rünben eine Regelung 3 ). £)iefe mufj barin befteljen, 
baft ein £itgung8p(an feftgefteüt ti>erbe, nach metchem in einem 3eitraume 
öon einigen Sauren bie <&ä)ütt> an bie gonbS abbe^it unb bie ®runb= 
enttaftungSgelber fomit ihrer urf»rängttct)en ©eftimmung toieber $uge* 
führt ©erben. ^ßrincipteÜ hat baö Hbgeorbnetenhau« auch biefen ©tanb* 
punft bei ber ©enriüignng ber im 33ubget für 1862 aufgenommenen 



*) «ei ber Subgetbebatte 1862 tourbe bom abgeorbnetcnbaufe in «etreff bcr 
fötoebenben <3c$ulb bcr Äntrag angenommen, „ba& für bie 3ufunft in bem ©or* 
anfrage jene (Summe erfid^tlic^ gemalt unb jur berfaffungSmä&igcn ©etoiHigung 
beantragt »erben müffe, toeld&e al« fd&roebenbe Sd&ulb auS^iffsmctfe unb nur jur 
2>ur<f)fübrung bes @taat«boranfd&[ageS ebentuctt in 2tnft>ruc& genommen mirb." 
(@ife. b. 21. 3uli 1862, ^rotoc. ©. 3650.) 2>tefer »eföfofj enthält noo} feine 
genügenbe Siegelung be« @alincnf<$einn>efen8. 

') e. fienogr. $xot. b. Hbgb- ©. 3655. 

*) 2)a« Äerar föutbete am 30. 2tyr. 1862 an bie ftonb« bon 
Tabelle 6. 2Kia. ©ulben SWifl. ©ulben 

<tticber>Oefierreia) 9. 40 2Rä&ren 10." 

Ober*Oeflerrei<*> 4.** ©cb>fien 1." 

Saljburg 0. Jt ©örj 0." 

€teiermarf 2" trieft 0.°'* 

Äarntben 0.*° «ulotoina 0." 

Sirol 2." Ungarn 1." 

©8&men 16. 90 @umma 50." 

dagegen fäulbetcn gleichzeitig bem Sterar bie gonbB bon Jfratn, 3ftrien, bcibcn 
©alijien, Ärafau, Kroatien unb Siebenbürgen bie <£ummc bon 23." 2RitI. ©ulben. 
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ffeittett Wücfyaljfungöfumme bertreten ! ). £)ie ßegcnmärtt^eu Wütf Jarlingen 
finb aber biet ju gering. üttit 9iücffic$t auf bie in ben 3at)ren 1863/66 
beborfteljenben anbertoetten (Srebitoberationcn be$ (Staates mag man 
jmar bie Xilgung ber <Sd?u(b an bie ®runbent(aftung«fonbS nocfy in 
geringerem Umfange bornefymen, bom Satyre 1867 an müßte fie aber 
net^menbig ertyeblicfy befctyteunigt »erben. Die (Summe Don jefct 50. 6 
mu. Bulben ließe fidt> baffenb jurücrV^en in brei Waten ä 4 9JW1. 
Bulben in ben Sauren 1864 66 unb in bier Waten h 9—10 m\ü. 
©ulben in ben Sauren 1867/70. 

$)emna<$ mürbe bei (Staat in ben Sauren 1864/66 fofgenbe (Summe 
fcfytoebenber (Sdmlbeu ju funbireu unb bafiir bie bezüglichen (Srebitobe* 
rationen ju treffen fyaben. 3?on ber 9(b$afy(ung ber ©anffcfyulben im 
3. 1863 fann ljier abgefeljen »erben, meif biefelbe bur$ bereit« einge* 
leitete Operationen ncrmirt ift. 

Sabeöe 7. 1864. 1865. 1866. (Summe 

1. «anfföulben 24. 6 ' 32." 64. 8a 121. 78 

2. 2D?ünjfc$eine 12.° — — 12" 

3. (Satinenföeine 25." 25.° — 50." 

4. ©runbentfaftungg getber 4.° 4° __ 4.° 12^ 

©unima" 65.« 1 ~61.* s 68> 9 195. 7 " 
@ine (Srtyölwng be« Nennbetrages ber (StaatSfcfyulb erfolgt burd? 
bie ftunbirung biefer Sctyulben in ber §aubtfac$e jebenfatts nic$t. (S« 
ift baö aber au$ gleicfygittig, infofeme man nic^t abermat« jurötfgujafc 



') <ßrotoc. b. Hbgeorbnetenb\ @. 3657. — %u$ in ber 33. ©ifeung beö 
böfcmiföen Janbtage« to. 18. 2Närj 1863 fam bic SRütfjablung biefer (Srnnbent- 
lafhmg«gelber , (»er au« bem ©tanbpunfte be« ©laubiger«, jur ©prac$e. Sin ben 
b»bmif($en gonb« fä)ulbet ba« Sierar 16.* SWiü. ©ulben, treibe ©imune bie ginanj= 
tterroaltung in einer Annuität öon 1,037.154 ®ulben für 33 3abre jurücfjujablen 
[i$ erboten bat. 3)er fanbtag uabin nur bie offerirte Ouote einftroeiten proöiforifd; an, 
unb roünfcbte, baß roenigften« te. 3. 1874 an, roo bie (Sinja&fungen ber 3?erpfli<^ 
leten aufbörten, größere Bbfcfc; fagejabhingen ©eilen« be« ©taate« gefeiftet würben. 2>ie 
cjec$if($e gartet tyatte no$ raf c$ere Tilgung, binnen 10 Saferen, »erlangt, bie SDeut* 
fc^en im 3utereffe ber 9Jei^«fiuonjen für langfamere Slbjablung J>laibtrt. 3>ie 2)e« 
batte jeigte, roie nottyroenbig eine gefe(jlid>e Regelung ber gefammten ©t^ulb be« 
©taate« an bie gonb« fei. Unferer SDceinung na($ roäre bie SBeföfeunigung ber 
Slbjablimg burd&au« geraden, roobet mau aber bie Stfafjregd flet« öon toorne^erein 
al« gunbirung einer fdjroebenben ©dmlb , ntc^t al« ©<bulbentilgung , »elcbe au« 
orbentliifcen Cinnabmen m erfolgen blatte, auffaffen folltc. 
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tenbe (Stuften aufnimmt, dagegen totrb freifid^ baß 3 mger f öri>erm § 
nicht unbeträchtlich erhöht toeil bic Oorftefjenben fchtoebenben Schutben 
gar nicht ober ntebriger oerjtnft toerben, als oorauSfichtlich bie an ihre 
Stelle tretcnbcn funbirten. Vergleicht man ba8 3ahr 1862 mit bcm 
Satyr 1867, fo toaren für bic «anffctyulben biötyer circa 0. 8 STOUI. «Stoib, 
für bie funbirte unb circa 2 Witt, ©ulben für ben 1859er griege* 
oorfchufc 3U sat;len, aufammen circa 2. 8 Witt. Oulben, toogegen bie Ab- 
tragung ber 142 Witt. Outben $anffd;ulben (nad; bem Staube oom 
1. 9}ooember 1862) unter Sinnahme eine* 3inSfufje8 oon 6% % bem 
Satyre 1867 eine 3infenlaft oon 9. 23 WU. Outben $uführt, atfo 6." 
Witt, Outoen mehr tote bisher. S3eim 3in«fufc oon 6 % märe bie 
3infenlaft 8. 52 Witt. Outben ober 5. 7 2 mehr tute jefet. £)ie gunbirung 
ber 3Kütt3fctyeine mürbe fyiernacfy 0. 78 , refp. 0. 72 Witt. Oulben 3infen 
foften; bie ber Salinenf Cheine über ben bisherigen 3i n #f u & &on 6 % 
0. 25 2mil. Outben, bei einem 3itt0fufj oon 6% % für funbirte Schul* 
ben; bie ber OrunbentlafrungSgetber 0. 18 (bei 6 % 3«i« O. 12 ) 3M. 
Oulbeu über ben je^igen 3inSfufj oon 5 %. 3» l $ er f crpern i& ioürbe 
fidj tyierburcty bis 1867 um 7. 6 *, günftigeren ftaUS um 6. 81 2ttitl. Oulb. 
erhöhen. Die erftere 3tffer ift nur menig työtyer, mie ber ^Betrag beS 
im SSubget für 1863 beregneten 9Kün^ unb SöechfeloertufteS, melier 
burcty bie §erftetlung ber Valuta fortfallen toürbe (7. 12 Wtt. Oulben). 

(SS ift ttyeoretifcty oollfommen richtig unb fann nur bie toirftictye 
Sage beS Staatshaushaltes in baS toafyre Sicht ftellen, toenn bie SluS* 
gäbe für bie ftunbirung, alias „Tilgung" biefer fchtoebenben Schul* 
ben oon ocrnefyerein aus bem eigentlichen Ghrforbernijj , baS bocty in ber 
^auotfactye unter alten Umftänben mit orbentlictyen (Sinnahmen ju betfett 
ift, f;crau$geftellt mirb. Dafür ift eine aparte Rechnung $u eröffnen, 
toorin bie Ausgabe für bie ftunbhrung fchtoebenber Schttlben unter ber 
Vertoenbung ber burcty (Srebitoperattonen betoirftcn (Einnahmen erfctyeint, 
— ähnlich mie in ben bisherigen „^uSmeifen über bie OebahrungSrefultate 
beS öfterreichifchen Staatshaushaltes," nur mit richtigerer Glaffiftcatton 
im (finjetnen uno $um 3toecfe ber praftifchen Durchführung fefter prin* 
cipieüer Unterfcheibungen. 

B. Hit ßeljanbiumj ber SdjtU&fntiiflung. 

Ob bic übrige, früher ermähnte „Aufgabe für Schutbetttilgung," 
toetcbe au« beftimmtcn contractlichen Verpflichtungen beS Staates gegen 
bie iPefifeer ein j ein er Schutbtitel t)ert>orge^t , ebenfalls Oon oorne- 
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herein gan^ au« bem eigentlichen Grrforbernifj be« <Staat«hau«batte« ^er* 
au«geftellt toerben foll, ba« h an gt bei rationellem Vorgehen fchlie&Iich 
oon ber borhcrigen priucipiellen (Sntfcheibung über ba« Staatöfchulben* 
Aftern, toelche« in 3ufunft in Cefterreich ba« ^cnfc^cnbc fein foll, ab. 
Unfere ©nttoicfelung ber oberften finan$toiffenfchaftlicheu ©runbfäfee führte 
un« 31t bem Schiffe, baß bic „21u«gabe für Schulbentilguug" jebenfalt« 
nicht in ba« iWormalerforbernifc be« einzelnen 3ahre« gehört, ba^er aud; 
nicht grunbfäfclich mit orbentlichen einnahmen (refp. Steuern) ge* 
beeft werben mu§. (Sobalb einmal gegen bie ©laubiger fpecieller 2ln- 
leiten bie Verpflichtung, ihnen ba« (Sapital unter ben unb ben ÜJiobali* 
täten gurücfp$ahlen , eingegangen toorben ift, fo berftef)t e« fiety bon 
felbft, bajj biefe Verpflichtung eben fo ftreng eingehalten »erben muji, 
n>ie bie anbere jur 3m«jahlung. (Sie fann nur mit beiberfeitigem Ueber* 
einfommen abgeänbert ober aufgehoben toerben. Natürlich mufe bann auch 
ba« ßrforbernifc für biefe (Schulbentilgung in ben Voranfchlag aufge- 
nommen unb für feine 33ebecfung Vorforge getroffen toerben, aber bar» 
au« folgt toeber bie logifche SJothtoenbigfeit, noch bie Verpflichtung gegen 
bie <Staat«gläubtger , biefe« £ilgung«erforbemi§ unter ba« Normal* 
erforbernifj felbft au ftellen unb e« mit (Steuereinnahmen $u beefen. Die 
©laubiger fönnen ja nicht einmal bagegen ettoa« eintoenben, toenn ihre 
3infen nur burch neue« ©chulbenmachen (Seiten« be« Staate* befahlt 
toerben. Der (Staat toirb bie 3infen nur be«halb au« ber orbentlichen 
(Sinnahme entrichten, toeil biefe« Verfahren ba« rationelle ift unb feinem 
eigenen Sntereffe auch f et^ft am beften entfpricht. Diefe lederen dx- 
toägungen fornmen aber auch ganj allein in Betracht bei ber ftrage, ob 
bie 2lu«gabe für jene« £ilgung«erforberniB burch (Steuern ober 9In^ 
leil;en aufgebracht toerben foll. 9cadh bcm 3^ecfe ber 2tu«gabe barf 
ber @taat«crebit t)kx angetoenbet toerben; ob e« toirflid; gesehen 
foll, barüber haben bie Umftänbe be« concreten ftalle« in früherer* 1 
ßrterten Seife $u entfeheiben. 

3» Oefterreich ift bi«her auch bie 9lu«gabe für contractlidhe Schul- 
bentilgung feit langen fahren nur mittelft Aufnahme neuer Schulben 
beftritten toorben. ©egentoärtig hat fich biefe« Verhältnis noeb nicht 
geänbert, ba« oeranf plagte Deficit be« & 1863 beträgt auch nach 21b* 
Sug ber 3lu«gabe für Schulbentilgung noch immer 43. 6 2ftill. ©ulben 
ober unter ^öevücffichtigung ber (Sinnalmicn au« ben Sfeuererhöhungen 
noch 20/ 9)?ill. (Bulben. Dabei ift bie ©efteuerung bereit« f)ed), eine 
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roeitere GrrfyoTwng berfelben ober eine ^erminberung ber Ausgaben fefnoie* 
rig. $lu$ biefem ®eftcfyt8}>unfte rotrb man, toenn überhaupt eine weitere 
©enüfcung be$ <Staat$crebite$ rt)untic$ft bermiebeu werben foll, oor 
Mein junäd^ft bie £)ecfung ber übrigen Sluegaben (mit SluSfcfjlujj 
einiger noefy 31t ertociljnenben , meiere roie bie „(Kapitalanlage" ebenfall« 
ni$t unter ba« ^ormalerforbernifj gehören) botlftänbig burety orbentlid>e 
einnahmen erftreben miiffen. ©ebor biefe« 3ie( ni$t erreicht tft, er* 
folgt bie 33eftreitimg ber Ausgabe für <S$uIbnttUgung ja bodj nur 
au« neuen Slnletyen. (Solange ift e« j eben fall« audfj 3toeef mäßig, 
biefe Slu«gabe redmung«mäj?ig bon bem ^cormaterforbernife gang 3U tren- 
nen. @ie roürbe bann einen Soften jener 2lu«gaben bilben, roelctye au« 
ben burefy (Srebitoperationen betoirften (Sinnafymen 31t beefen finb. £>a« 
über bie contractlictye ©cfyulbentifgung geltenbe ®efefc fefet biefer formet 
(en 33eljanblung ber betreffenben 5lu«gabe auefy fein ^)inberni§ entgegen. 
3m patente bom 23. $)ec. 1859 toirb bie ginanjbertoaltung in §. 7 
nur berpflicfytet , ba« bon ber @taat«fc$ulbenbirection au«geroiefene Crr- 
forbernijj für bie contractlid;e Xilgung in ben <3taat«boranfcfytag aufju< 
nehmen unb für beffeit ©ebetfung $u forgen. $)ie« foll unb muß auc$ 
ferner gefc^efyeu; nur erfc^eint e« ^affenb r ben 93oranfctylag ber 2hi«- 
gaben in mehrere ©eftanbttyeile ju jerlegen unb in beren einen bie Hu«* 
gäbe für contractlictye Tilgung einsufefeen. 

©obalb ba« ®feicf>gen>ic$t 3U)ifc^eu bem 9?ormalerforbernifc unb 
ber orbentlicfyen Grinnaljme Ijergeftellt ift unb eine meitere (Steuererfyö- 
Inmg allenfalls burc$fül)rbar erfcfyeint, nurb man eine (Sutfcfyeibung über 
bie fünftige <Staat«anleiljepolitif treffen müffen. 93on bem 2lu«fall biefer 
Gntfc^eibimg Jjängt e« ab, ob man bie ©cfyutbentilgung fernerhin burefy 
neue Slnfetyen beftreiten ober gleicfy bem 9iormalerforberni{$ toeuigften« 
in foäteren giuanjberioben burety orbentlic^e einnahmen beefen mujj. 

r) £) t e 2lnteifyemetfyoben. 

Gr« fyanbelt fiefy In'er um fofgenbe jroei $äfle. Ghrften«, man oer= 
läfct befinitib grunbfäfclicfy ba« ©Aftern ber ©c^ulbentilgung , foroeit 
bemfelben mefyr ober weniger beftimmt ber ®ebanfe 31t ®runb liegt, bie 
<§taat«fc$ulb »0 möglich 3U berminbern unb na$ unb nadj gang ab3u* 
jaulen. Die Tilgung toirb bafyer fu'er principiell auf biejenigen 
Slnletyen feft befetyränft, bei toel<$en bie au«brücflic$e 3uficberung in 
bem <£c$ulbbricfe gegeben ift, bafe ba« (Kapital (unter ber ober iencr 
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ättebatität) gurücfgejahlt »erben folle. ferner mirb prtncim'ell 6ei neuen 
Sfalefyen bic Ororm ber föentenfchulb gewählt, »o ber ©taot bto§ eine 
föente ju gahlen ocrforicht unb er allein, ber ©chulbner, ficty ein Äün* 
bigung«re<$t für bie Zahlung be« ©chulbcaoital« borbehält. 33on bie* 
fer ftegel ift nur bie ©d;afcfcheinfchulb (unb et»aige anbere borüber* 
gcfyenb contra^irte fch»ebenbe ©Bulben) aufgenommen. $Die eigentliche 
fcgenannte surütfjuja^enbe ©chulb bleibt, n>enn nur irgenb m&glich, für 
bie 3ufunft auögefchloffeu, jebenfall« bitbet fie ftet« nur bie Huenafyne, 
niemal« bie föeget (f. u.). §ierburch faßt bie 2lH«gabe für ©Bulben* 
tilgung alfo fbäter bon felbft fort. (Solange fie aur Abtragung bon 
älteren ©Bulben im iönbget erfcheint, »irb fie unbebingt bureh 3luf= 
nähme neuer (Kenten*) ©Bulben beglichen »erben fönnen. 2)ie ZiU 
guug«operation ift eben bann eigentlich nur eine Gtonoertirung ber einen 
Srt ©cbulben in bie anbere, gerabe Brie bie früher beforochene $unbi= 
rung fch»ebenber ©Bulben. Denn nac^bem einmal ber ©runbfafc ber 
Wentenfdmlb anerfatmt »orben ift, tilgt man ja f«£on.jefct nk^t mehr 
au« oolf$toirtIjfc$aftlicfyen ober finanjpolitifchert, fonbern lebiglkh aus ju* 
riftifc^en ©rünben, um ben betreffenben (Gläubigern geregt $u »erben. 

3»eiten«, man entleibet fich für bie ^Beibehaltung eine« Eil* 
gung«ftoftem«, unb g»ar au« finan$ootitifchen ©rünben. £)iefe« ©Aftern 
fann in bopoelter Seife aufgeführt »erben. Einmal braucht man fich 
babei noch tane«»eg« an einen feften £ilgung«plan $u binben, oielmehr 
fteHt man nur ben ®runbfafe auf, bajj bie altmälige 3$erminberung; ber 
©taat«fchulb burch irgenb eine paffenbe ftorm ber Tilgung noth»tnbig 
erfcheine. 3n folgern ftalle ift e« logifa> richtig unb praftifch 3»ecf* 
mä|ig, um boch ben Anfang mit ber SBerminberung ber ©chutb ju 
macben, bie 2lu«gabe für bie contracttich gugefkherte , juriftifch unoer- 
meibliche Tilgung au« orbentlichen (Sinnahmen $n beftreiten. $>ie be= 
treffenbe Aufgabe fönnte hier auch au« finan$oolitifchen ©rfinben in 
ba« ^ormalerforberni^ geftellt »erben. $ür neue 9lnleihen »irb man 
übrigen« auch ^ er D * e S orm *> er föentenfdmlb toählen bürfen, »eil ja 
babei bie Tilgung boch borgenommen »erben fann, ohne baf? aber ber 
©taat rechtliche Verpflichtungen übernimmt, bie ihn feinerjeit geniren 
fönnten. ©obann aber liegt e« allerbing« in ber (Sonfcquenj- be« ein* 
mal orincibiell abobtirten $ilgung«foftem«, ba§ auch fefte, bie g an 3 e 
©taat«fchulb umfaffenbe £ttgung«bläne oerfafct »erben, »elcbe 
ohne 5Rücfficht auf bie ie»eilige ginanjlagc innegehalten »erben feilen. 

» 10a<»iur ( efttrt. Staatsaufbau. 1 
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£)iefe mannigfach berfchiebenen bon ber ^ßrariä befolgten unb in ben 
ffyftematifcfyen Herfen über ftinangtoiffenfchaft bargefteüten $läne brau* 
djen ^ier nicht aufgegärt noch näher geprüft gu werben. SDiag ein ein* 
giger £ifgung$blan für bte gange ©taatsfchutb ober mehrere für einzelne 
Kategorien berfetben, mag ein eigentlicher £ilgung$fonb$ (Slmortifationö* 
fonbö) ober eine gleichmäßige brocenttoeife Tilgung, eine 33erlofung ber 
Obligationen unb eine föücfgahlung al pari ober eine (Sinlöfung mittelft 
2lnfauf« an ber Jöörfe gefefclich feftgeftcüt fein, ber ®runbgebanfe bleibt 
hier eine Tilgung unb reelle SSerminberung ber ganzen ©chulb nach 
einem feften <ßlane. SDte Ausgabe für bie Tilgung gehört hier in ba« 
Sflormalerforbernijj unb mttf ooüftänbig mit orbentlichen Einnahmen be* 
bectt toerbcn. gür ettoaige neue ©chutben ift bie ftorm ber Kenten- 
fchulb grunbfäfetich aufschließen ; bie gurütfgugahlenbe ©chutb ift in 
biefem ©taatsfchulbenfhftem allein am <ßlafee. SDabei fann man burch 
bie SBahl langer föücfgahlungetmnine, alfo fleiner jährlicher StilgungS* 
quoten, bie betreffenbe 2lu«ga6e auf eine größere Singahl bon Hinang* 
bertoben bertheilen unb bie gurütfgugahlenbe ©chulb ber föentenfdhutb 
mehr ober toeniger ähnlich machen. £)a$ 2lüe8 berührt nur bie ftorm, 
nicht ba8 SBefen beö ©hftem«. 3mmer bleibt bie £)ecfung ber Sluö* 
gaben für (Schulbentilgung burch neue Anleihen eine Onconfequeng unb 
muß toenn irgenb möglich bermieben toerben. 

iöefamitlict) lehrt bie ®efct}tchte be8 ©djulbentoefenS ber mobernen 
(Staaten, bajj bie rationelle ginangbolitif meiftenS mit ber legten Slrt 
biefeS gleiten ftatleS, mit ber grunbfäfelichen ©chulbentilgung unb feften 
STilgungSblänen begonnen; ba§ man barauf biefe feften £ilgung«bläne 
mehr unb mehr aufgegeben, aber im ^rincibe noch an ber ©chutbentil* 
gung festgehalten unb berfelben noch einen bon mehr gufälligen Umftän* 
ben beftimmten Umfang gegeben, — €bftem ber freieren fcttgung, — 
befonber« fie ba, too bei etngetnen Slntehen bie contraetliche 9tücf gah* 
tungSbflicht borlag, möglichft beibehalten; unb ba& man enblich bie 
(Schulbentilgung auch im ?rinct&e fo gut toie gang fahren gelaffen 
hat. ßefetereö geflieht ftet« auch bann, toenn bie Tilgung auSbrüctlich 
nur auf bie gufälligen Ueberfchüffe ber orbentlichen ©innahmen über 
bie fonftigen Ausgaben befchränft toirb, benn toenn feinerlei -äftaferegeln 
gu bem beftimmten Btoecf, fotdt)e Ueberfchüffe gu ergielen, um bamit bie 
6chulb gu berminbern, getroffen toerben, fo mufj man fagen, bajj bie 
Tilgung im ^rineib aufgegeben ift (ßnglanb). eine gelegentliche SSermin* 
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berung ber Schulb je nach ben Umftänben berftöfjt auch nid^t gegen ba« 
SBefen ber eigentlichen 9?entenfchulb. Sie !ann fich »ielmehr auch tyex 
mitunter al« jmccfinä^ig erweifcn. £>ie £l;eorie hat ähnlich wie bie 
$rari« nach unb nach ihre Stellung giir Schulben tifgung oeränbert. 
Auch (ie falj in bem ^itt'fc^cn einking fand eine 3eit lang ben Steht 
ber Seifen für baö StaatSfchulbenwefen, ift aber fpätcr babon ebenfalls 
gurücfgefommen. £)ie ältere Schule oon ftinangtheoretifern mujjte fchon 
wegen ihrer Auffaffung ber Staatsfchutb bie ewige £)auer ber (enteren 
berurtheiten, fie l)at aber in ber ftrage wegen ber Tilgung ben prafti* 
fc^en 33erhältmffen früher unb umfaffenber Rechnung getragen, wie in ber 
ftrage wegen ber Staatsanleihen überhaupt. SfleiftenS erflären fich i^rc 
Anhänger gegen ben eigentlichen JilgungSfonbS, in ber Sürbigung ber 
baburch berurfac^ten Saft für ben Staat, tDctdt)cr bodj meiftenS auf ber 
anberen Seite neue Schutben machen muf; fie befürworten (ange ZiU 
gungStermine mit Weinen jährlichen STitgungSquoten, unb empfehlen bie 
Aufnahme bon aurücfjugahlenben Schutben, nur bamit bie fpecieüe Skr* 
pflichtung gegen ben ©täubtger bie Ausführung ber Tilgung fixerer 
berbürge. ©ei allen älteren Schutben, für welche eine folche SBerpflich* 
tung nicht borliegt, giehen fie eine freiere £ifgungSweife bem ftrengen 
fcilgungSplane bor. 3flit biefer Tilgung, für Welche ein gewiffer ©etrag 
unter bie StaatSauSgaben aufzunehmen ift, foll fo (ange fortgefahren 
werben, als es bie Umftänbe geftatten. liefen SSorfchtag bertritt nament- 
lich ^au 1 )* ÜDie Tilgung wirb alfo in aßen biefen ftäüen nicht prin* 
cipiell aufgegeben. tfefctereS geflieht bagegen bon ben üfteiften ber früher 
erwähnten Anhänger ber jüngeren finangtheoretifchen Schule. $)iefe 
mußten bei ihrer beränberten Anficht über bie Staatsfchutb überhaupt 
nothwenbig oon fetBft gur Verwerfung jebeS SrilgunaSfhftemS unb jeber 
grunbfä^lich befürworteten Tilgung fommen; fie fetjen gum Steile in 
ber ftichtrücfjahlbarfett ber StaatSfchulb baS Wahre 2Bcfen unb ben 
wahren Unterfchieb berfetben bon ber ^rtbatfchulb, wie auch ^ e Ur fache 
für ben großen SRufcen ber Anwenbung beS StaatScrebiteS 2 ). $)iefe 
Anftcht, womit baS XilgungSwcfen principielt aufgegeben wirb, fcheint 
auch uns bie theoretifch richtige unb für bie Orariß ^ettfamfte gu fein. 



') 9? au, gtnanjtoiff. §. 522. 

*) SD iefcel, a. a. O. ©. 117, 118 unb bic früher genannten <5c$riftßefler 
faß alle SljnUdj, toenn auch nic^t immer fo f<$arf confeqnent »ie 2)ie(jcl. 
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3nbeffen h a * bte Tilgung überhaupt unb ein fefte« £ilgung$fhftem 
inSbefonbere belanntlich auch noch einen anbern &xoed, als ben, bcn 
(Staat fchutbenfret $u machen. <£$ folt baburch ber Staatäcrebit, 
um fiir neue Slnleihen ben ©oben borjubereiten, gehoben unb ber ßourö 
ber Rapiere im 3ntereffe be$ Staates ttrie ber ©laubiger gehalten ober 
gefteigert merben. Die 2lu«gabe für Tilgung fteüt fich hierbei eigentlich 
nur als eine 3inö3a^tung unter anberer ftorm bar. Der ©laubiger, 
toefcfyem bie ^ufic^erung gegeben ift, bafc feine ftorberung nach bem 
unb bem <ßlane uom «Staate mieber eingelöst toerben fotle, !ann hierin 
oftmals mit SKecht eine (Sntföabigung für einen niebrigeren 3inS fe^en. 
Der Staat fährt auf biefe Seife bei jurücfjuja^tenben (Schulben biel* 
leicht trofe ber 2lu$gabe für bie Tilgung boch beffer toie bei anbem. 
* 3n biefer Dichtung für ben ©laubiger unb baburch für ben Staat toirft 
namentlich bie SRücfjahlung al pari (burch 93erlofung), toelche ben Heb 
benben iöefifeer oon Obligationen bor $u großen 93erluften betoaljreu 
ober ihm einen ©ettnnn jutoenben fann, je nac^bem er bie Rapiere 
über ober unter pari erworben tyat. Die 8iücf$ahlung«beftimmung ber* 
mag auch tooljl in frttifchen Reiten baS Stufen ber Gtourfe ettoaS auf* 
ehalten, toeil mit föücfftcht auf fie »ietteicht boch ettoaö mehr Rapier 
in feften §änben bleibt. Diefe SBortheile (äffen fich nicht täugnen, nur 
taun man barauf praftifch nicht fo biel ©etoicht legen, benn fie bekrön- 
ten fich toefentüch auf bie ntrücfjujatjlenben (Schulben im engeren (Sinn, 
too ber STilgungtylan einen SST^etf be« mit bem ©laubiger jeber ein^el* 
nen, im Betrage feft begreitjten 3lnleil;e gefchteffenen (SontracteS bilbet, 
unb auf ba$ (Softem ber SKücfjahlung al pari. Die allgemeine Tilgung 
ber (StaatSfchulb überhaupt ober foldjer <S<hulbfategorien, »eiche feinen 
feft abgesoffenen betrag umfaffen, fonbem bunh neue Anleihen bette* 
big bermehrt luerben fönnen, fyat aber biefen günftigen (Erfolg offenbar 
nicht, jumal toenn fie burch 9tücf$ahlung mittelft Slnfauf« nach bem 
jetoeüigen ööfencourö ftattfinbet. Sie mügte baher auch auö tiefem 
©efichtöpunfte aufgegeben toerben. ferner finb bie ermahnten SSortheile 
bei eigentlich äurücfyujahlenben «Schutben aber notljtoenbig hneber babon 
abhängig, ba§ bie ©efammtmaffe biefer (Schulben begrenzt bleibt. SBürbe 
bie ganje StaatSfchulb au« folgen Anleihen befielen, fo brueft bie 
Sluögabe für (Schulbentilgung ba$ ©ubget fo ftarf, bafc ber (Staat«-- 
cretit unter ber Befürchtung ber Nichterfüllung ber ^Tilgung nach Dcr 
anberen Seite eben fo fehr leibet, mie er nach ber einen getoinnt. 
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Namentlich mürbe in folgern ftatte bie Tilgung feljr leicht bocty ttut 
|j mieber ju berme^rtem neuen (Schulbenmachen führen. 5Me jurücfjujahlenbe 
| ©dnilb barf bemnach unter aßen Umftänben nur bie $tu«nafyme, bie 
SRentenfchutb mujj bie SRegel bilben. Unb jtoar folgt au« ben G?rioägim* 
gen, meldte bie gurütfjuja^Ienbe ©chulb bebingungötoeife bortheilfjaft für 
ben (Staat erfdjeinen Iaffen, bajj biefe ftorm ber Slntci^e in ungünfti* 
ger ftinanslage unb bei borwaltenber ^öaiffetenben^ mitunter gemählt 
toerben barf, unb fctbft moht allein möglich bleibt, toä^renb bie SRen* 
tenfd^utb bei georbneten ftinanjen unb bei fich toieber hcoenbem (Staats* 
crebit unb fteigenben (Sourfen um fo au$fchltej?lieher jur Slnmeubung 
gelangen mufc (bgl. unten III. 3 B.). Ü)ie StuSgabc für bie <Sd;utben* 
tilgung fann bann ober auch ^ier toieber burch neue Anleihen b eftritten 
toerben, toetl bie Tilgung nicf;t &xm&, fonbern nur üftittcl ift. 

b) £)aö £ilgungötoefen in ©efterreich. 

3n Deftcrreich ') beginnt bie neuere ^eriobe beö <Staat$fchulben* 
toefenS (1816 — 1848) bctanntlid; ebenfalls mit bem Aftern be« ZiU 
gungöfonbö im engften Sinne (®efefe b. 22. Oänner 1817). tiefes 
Styftem tourbe aber, ahnlich mie in anberen «Staaten, fdjon burch ba$ 
®efe§ bom 1. Dctober 1829 mobificirt. (Seit bem Oahre 1848 ift c« 
auch in biefer ftorm factifch aufgegeben Horben, inbem ba« Qnnfommen 
bc-3 £ilgung«fonb$ an Dotation unb ^infert nic fy* föücffauf bon 
Obligationen oertoenbet, fonbern als fogenanuter Ueberfd^n§ toieber an 
bie 6taat$caffe abgeführt unb ju anberen (Staat3$toecfen benufet tourbe. 
Diefer thatfächliche, ben noch geltenben ®efefeen toiberfprechenbe 3uftanb 
tourbe teiber erft burch ba$ patent bom 23, £>eccmber 1859 legaliftrt. 
(5$ erfolgte bie Huflöfung be$ 31t einer bloften unb jtoar gang unnötigen 
9iechnungöinftan$ geworbenen IJilguugSfonbS , toa« burtf;au# ju billigen 
toar. ©leid;$eitig tourbe bie Xilgnng ber (Staatöfdmlb , infolange ber 
(Staatshaushalt bie 3krioenbmtg eine« größeren XfytitQ ber Qjinfünfte 
nicht geftattet, auf bie Tilgung alter ieucr StaatSfchulboerfchreibungeu 
befebränft, toelchc oermöge ber in ben bezüglichen ÜlnfeheuSbeftimmungeu 
enthaltenen auSbrüdlichen 3ufitf;cruug tlirc ^ &erlofung, theils 

burch börfemäfjigc (Siulöfung getilgt toerben miiffen (§. 5) £)amit hat 
Scfterreid) alfo baS ftrenge, bie gan$e (Staatefdmlb umfaffenbe Xitgungs* 



') SBfl(.U)efi«rv ( Ör«iibj.b.5ft.5iii.uu»H«^iiubc(Sieii, 1865) §. 83 11. ff. 
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ftyftcm mit feften £ilgung«blänen aufgegeben, waö, wie wir gefeljen, 
theoretifety an fid^ ju rechtfertigen unb in Defterreich« ^inanjlage burdty* 
au$ geraden war. 33cn ben etwaigen Grinwänben restlicher Statur roirb weiter 
unten noch bie SÄebe fein (bgl. c unb d). (Sonfequent mujjte man auf 
biefem Sege gur SKcntenfchulb als §au»tform ber öfterreictyifctyen Staats* 
fchulben gelangen unb in ,3ufunft nur auSnatymSweife , in Sßothfällen, 
noch 3itrücfäu$ahlenbe 9lnleityeh aufnehmen. £)ie Tilgung ber einmal 
borhanbenen @taatsfctyulb, für welche feine SRücfaatyluugSbflicht borlag, 
mufete fbäterem (Srmeffen borbetyalten bleiben, Wie bie« ja auch ber an* 
geführte, fetyr allgemein gehaltene $affu« be« §. 5 beftimmt. Slüein 
unbegreiflicher Seife fyat man in bemfetben Stugenblicfe , Wo man ba« 
allgemeine SilgungSfoftem aufgab, unb in bemfelben ®efefee, Worin bie« 
gef ctyah, boct) toieber eine neue berartige Tilgung im ^ßrineip aufgeteilt 
unb einen feften <ßlan bafür entworfen. £)er §. 6 be« patente« bom 
23. £)ecember 1859 berorbnet nämlich, M ba§ bon ben öorocentigen, auf 
öft. Satyr, lautenben ©taatsf ctyulbberfchreibungen alljährlich wenigften« 
% ^rocent ihrer ®efammtfumme börfemäfjig eingetöft unb bertiigt 
Werbe." ®leich$eitig »erben $u biefem 3mecfe 2fla§regeln $ur atlmäligen 
Ummanblung aller nicht in 93erlofungen begriffenen ©taatsfchulbber* 
fc^reibungen in folctye, bie auf öft. Satyr, lauten unb ju 5 % beratnS* 
lieh finb, borbehalten. ÜDiefe öeftimmungen laffen fidty gar nicht anber« 
erllären, al« ba§ bie ftinanjberwaltung im Sntereffe be« 6taat«crebite« 
@d^eu trug, ganj mit bem ©Aftern allgemeiner Tilgungen offen $u 
brechen. £)iefe ©ctyeu fonnte bieUetctyt im Satyre 1848 angebracht fein, 
aber niety! mehr im 3ab>e 1859, naetybem einmal thatfäctylich bie allge* 
meine Tilgung jebn Oatyrc geftoeft hatte. Orgenb einen materiell gün* 
fügen Erfolg bermochte ba« neue STtlgungSfhftem aber nicht ju fyäbtn, 
ba bie «Summe ber öbrocentigen @taat«fchulben in öft. Satyr, gar nicht 
begrenzt war unb borauSfictytlich alsbalb ftarl bermehrt würbe. 3m 
©egentheil mußte bie 2lnorbnung ben ©taatöcrebit beeinträchtigen, weil 
fic entweber Wieberum unausgeführt blieb, ober, wenn man wirf lieh 
ernftlich bie Ummanblung be« (9roS ber ©taatsfchulb in öbrocentige 
Obligationen öft. Säbr. betrieb, balb wieber au einer, bie ^atylungS* 
fräfte be« Staate« überfchrcitenben 93erbflictytung führte. 2lm 31. £)ec. 
1859 betrug bie öbrocentige Schulb in öft. Satyr. 40. 7 * 2KW. ©ulben, 
wobon alfo circa 200,000 fl. getilgt Werben unb beim Gourfe bon 60 
bem Staate eine StuSgabe bon 120,000 fl. juwachfen mufjte. £)ie auf 
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<5.4TO. Icmtenbe funbirte @c$ulb Betief ftcfj aber auf 1608 Sföfl. Bulben 
öfterr. SÖäljr., toooon jährlich über 8 Sftitlionen ju tilgen toären mit 
einem Sluftoanbe je na$ bem ßourfe oon 6 — 7 Üftill. ©ulben. SDiefe 
Tilgung fonnte toeber birect noc$ inbirect bem (Sourfe ber Rapiere unb 
bem ©taatecrebit $u ®ute fommen, aumal fo lange bie @c$ulb aüjäfy> 
li$ fo bebeutenb toetter oermetyrt »erben mußte. 2Bie ft($ ertoarten 
liefe, finb benn au$ bie in 2lu8fic$t geftellten umfaffenben Sflafregetn 
gur Uimoanbtung ber (S.*2tf. * ©<$ulb unterblieben. ®ie$ iffe gu bebauern, 
toeit baburcty eine >$ufic$enmg abermals nic$t erfüllt tourbe; e« ift aber 
fa$tic$ im 3ntereffe ber ftinangen unb be« @taat$crebtte$ nur gu bil- 
ligen, fo lange jene ^öeftimmung über bie %procentige Tilgung gefefc* 
lic$e (SKlttgfeit $at. $)er §. 6 be$ patente« bom 23. £ecember 1859 
oeranlafjt fomit gang oljne ,3»ecf ^ n peinliches Dilemma; benn »a$ 
auch gefchelje, ob bie Utmoanblung ber QL*3ft.*®c$ulb erfolge ober nicht, 
in beiben fallen fönnte möglichen gaöeö ba$ fttnangintcreffe befcfyäbigt 
»erben, »eil »teberum eine öeftimmung unerfüllt bleibt £)ie ^rage 
»egen ber Tilgung ber nicht gurücfjugahlenben ©Bulben ift burch 
baö ©efefc felbft mit ber »egen ber Umtoanblung ber (S.=3ft.*<ö<$ulben 
in eine öbrocentige £>ft. SBahr.=@chutb fehr unpaffenb confunbirt. 

23efanntlich hat auch bie frühere ©taatsfchulbencommtffton, »eiche 
burch ba« patent oora 23. £5ec. 1859 errietet »orben mar, in ihrem 
erften Berichte über bie @taatßf<$ulb bom 4. Ouni 1860 fty über bie 
Umtoanblung unb Stilgung ber ©d^ulb ausgeflogen *). (£8 toirb hier 
am ©eften an biefen öeric^t angefnüoft »erben. 3cach bem ©tanbe 
ju (Snbe 1859 gerftel bie öftevretchtfche ©taatSfdhulb in 101 Gattungen 
mit 197 Unterabteilungen, — fcttbem finb baju noch g»ei ober brei 
»eitere gefommen — in brei SBä^ruugen: S. $83., unb ö. 20., 

unb bei beiben lederen toieber Silber* unb ^ßapiergetb unterfchieben 
unb nach 16 oerfc^iebenen $rocentfäfeen gu 1, 1%, 1%, 2, 2%, 2V 2 , 
3, 3» 8 , 3%, 3%, 3%, 3%, 4, 4%, 5 unb 6 % oerjin8li<$. Stach 
ber Slttfic^t ber <Staat6fd^utbencoramtffion Ijemmt btcfe 2ttanmgfaltigfeit 
ben Sßerfehr in öfterreic^ifd^en ©taatSbapieren unb oeruvfac^t auch einen 
fehr bebeutenben $oftenauf»anb. @c$on au« ftaatsöfonomtfchen 9?ü&= 
fta)ten empfahl bie Sommiffion ba^er bie atlmälige Uimoaubfnng ber 
ganzen ©taatsfchulb auf einen einheitlichen gunächft 5 %, unb 
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tu (Sine Sßctyruttg. ÜDtc bisherigen barauf ^injiefctibeit 33eftimmungen 
genügten tljr Ijierju nicht. 2lujjer ber allgemeinen ,3ufage m §• 6 ^ 
patente« bom 23. Dec. 1859 fyattt nämlich fchon bie f. (Sutfchließung 
bom 3. <&ept 1858 eine freiwillige (Sonbertirung alter nicht mit einer 
Sßerlofung ober einer befttmmten föücfjahluug berbunbenen, unter 5 % 
beruflichen Obligationen üt eine einige Kategorie ju 6 % in oft. 20. 
geftottet. £>abon war aber bi« <5ube 1859 fein umfaffenber Gebrauch 
gemalt werben, woju bie getroffenen $3eftimmungen wegen ber 3ur 
SluSgtetchuug baar ju tetftenben Suifeahlungen unb mehr noch bie un* 
gleichartige (Einhebung ber (Souponfteuer beigetragen ^aben. £>a bie 
5 % ©teuer einfach burch Slbrunbung ber 105 auf 100 (100 fl. <L=2Jc. 
= 105 fl. ». 28.) erhoben würbe, ftellte fich bi«her bie ©teuer bei ben 
^.^.«Obligationen nur auf 4* 76 %. £)te« ift erft burch ba« neue 
(Steuergefefc bom 19. Dec. 1862 Slrt. V abgeä'nbert worben. ^Die 
@taat«fchulbencommiffion glaubte nun baburch nachhelfen, ba§ fte ben 
^orfctylag machte, jwang«wetfe burchjuführen, wa« bi«her freiwillig 
ittd^t gelungen War. @« follte bie altmcilige Umwanbtung aller nicht 
in ^erlofung begriffenen (5.^. = ©taatef^ulbberfc^reibungen in ju 5% 
berjinStkfye Obligationen in öft. Sä'hr. binnen einer feft$ufe|en* 
ben ^rift in 3lu«führung gebraut werben, ohne bie ©taatsgläubiger 
im bisherigen 3» n f cn 9 en "Ö °b* r im ^a^itat $u beriefen. S)a aber in 
biefem ftatle bie StitgungSquote nach §. 6 be« patente« bom 23. £>ec. 
1859 balb eine embfinbtiche £aft für bie fangen werben mujjte, fetylug 
bie (Sommiffion bor, bie Tilgung bi« auf ©eitere« gan$ auf bie im 
§. 5 biefe« patente« genannten ©chulben $u befchränfen. £)er uMnanj* 
minifter b. wiener ^at fi<h aber in einem gleichseitig beröffcntlkhten 
^eric^te bom 6. Ouli 1860 gegen biefe 23orfctytäge ber ßommtffion au«* 
gebrochen, unb 3 toar fowoljl au« bem rechtlichen ©efichtsmmfte , weil 
bie $Wang«weife (ionberfion bie 9?echte ber ©laubiger in manchen fällen 
nnbermeiblich »erleben, als au<h au« bem ©efiefitspunfte be« ftina^- 
intereffe«, Well bie 3Wa§regel für ben ©taat feftfpielig, nufcloß, be* 
bingungsweife fogar fchäblich fein Werbe. Sluch glaubte ber üDftnifter, 
bie Slufhebung ber faum erft jugefietyerten Tilgung für bie ö&roccntigen 
Ö. SB.* Obligationen nicht befürworten $u bürfen. Onbeffen behielt er 
fich bedt} fclbft für ben ftall, ba§ bie freiwillige donoertirung unb ba* 
bureb bie £itgung«quote eine bebeutenbere §tyc erreichen fotle, bor, 
Einträge barüber 31t ftellen, ob bie (Sonoertirung eingeftellt ober auf 
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engere ®renjen gurücfgefüljrt toerben fofle. SBir fommen im folgenben 
§aubtabf dritte auf bie toieberljolt angeregte toictytige $rage ber Um* 
toanblung ber öfterreid^ifd^en @taat8fc$ulb gurücf. Sin biefer ©teile Ijan* 
belt e$ fidt) nur um bie bur<$ ba$ ®efefe felbft mit btefer Slngelegen^eit 
berfnüpfte ftrage toegen einer allgemeinen Tilgung ber ©d^ulb. 

On bem SSotum be$ 0inan$minifter8 brücft fi<$ ba8 ©ilemma au$, 
in toelchem mau fich beftnbet. £)er §. 6 beö Ißatented bom 23. SDec 
1859 enteilt neben ber 3 u f a 8 e Der ^ttflung bcü} auch bie anbere, bajj 
Slnorbnungen jur Umtoanblung ber ©taatSfchulb getroffen werben follen. 
(5ine bon Beiben 3 u f a 8 en nottjtoenbig jurütfgenommen toerben 

muffen, eS fragt fid^ nur, meiere. UnfereS (Srachten$ ift e8 bie Stuf* 
Hebung ber £ilgungebeftimmung, toelche borgenommen toerben foüte, aber 
auch ungefctyeut borgenommen toerben barf, benn bafür fbrechen bie aller* 
gegrünbetften Gmoagungen finanspolitifcher Slrt, ohne baß ihnen ernftltche 
©ebenfen rechtlicher 9ktur gegenüberftänben. 

5£)te hötboercentige Tilgung erfüllt gar nicht ben 3toecf, bie <Sc$ufi> 
ju berminbern, fo fange bie lefctere nodt) beftänbig oermehrt roirb. ©ie 
fann auch bis baljin {ebenfalls bem (Sourä gar nicht ju ®ute fommen. 
£)en gmanjen nüfct fie alfo birect nicht, im ®egcnt^cU fc^abet fie ihnen 
toegen ber baburdt) beranlafeten Soften. Onbirect aber fönnte fie bem 
©taatöcrebtt nur baburch h«^m toerben, bajj fie ein ©etoet« für ba« 
ftefthalten an einmal gegebenen 3"fa8 en ift. tiefer $unft fommt auc$ 
in Betracht; inbeffen, toenn fich nachtoeifen lä&t, ba§ ber betreffenbe 
©taatögläubiger, fytx alfo ber Snljaber be« 5 % Ö.-S.^abier« , an 
biefer Tilgung fein Sntereffe h«&e, mithin burch beren Söegfall in feinen 
fechten nidt»t oerlefct toerbe, fo roirb man boc$ feinen Slnftanb nehmen 
bürfen, bie Bufage, toelche be$ ©laubiger« toegen r)auptfäd^lic^ gegeben 
ift, gurücfjuneljmen. ©erabe ^tcr unterfcheibet fid> ber ftall, too nur eine 
allgemeine Tilgung ber ganzen 6dt)ulb ober beftimmter, im($efammt« 
betrage nidt)t abgefctyloffener ©d^ulbfategorien unb jtoar mit börfemäfjiger 
Grinlöfung jugefagt ift, bon bem anberen, too ein einzelnes, bem 
Setrage nadt) feftbegrenjteß Slnle^en burch Sßertofung al pari (ober 
in einem anberen (Sourfe j. S&. bei tfotterieanlehen) nach ben ©ebingungen 
beö @ontracte$ jurücfbeja^lt toerben muß. 3a, e« ift fytx auch noefy 
ätoifchen ben fällen ein Unterfc^ieb, too jtoar beibe SDMe bie (5inlöfung 
nach fem öbrfencourfe (9?üc!fauf) bie angeorbnete ^orm ber Tilgung 
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ift, aber biefe Tilgung ftt$ einmal auf eine bem betrage nach tttc^t 
abgefd;loffene ©chulbenmaffe, ba$ anbere ÜM auf ein imöetrage feft begrenz 
te$ Slnlehen begeht. $>ie$rage in unferem Seriellen gaffe über bie 2lufhe* 
bung ber in §. 6 befi latentes tont 23. December 1859 gugefietyerten 
Tilgung erweitert fich fyet 31t ber allgemeinen, ob bie 6taat$gläubiger bei 
folgen @chulben, meldte bem betrag nach nicht feft begren3t finb unb 
im Sßege beS töücffaufö an ber $örfe nach einem feften ^lane getilgt 
toerben foOen, einen föechtöanfpruch barauf unb ein S3ermbgen«intcreffe 
babei haben, bajj bie Tilgung in ber feftgeftcöten Söeife erfolge. 3e 
nad^bem biefe ftrage bejaht ober berneint toirb, fällt ba$ Urteil über 
bie Aufhebung aügemeiner <Staat8[chulbentitgungfifonbS unb allgemeiner 
StlgungSfofteme, ja fd^on über bie einfettige Slbänberung berfelben ganj 
belieben au$. (Sine fold&e Sfta&regel enthält im erften ftalle einen 
JSrucfy be$ SRechtö ber ©laubiger unb infoferne auch eine ©chäbigung 
beS (StaatöcrebiteS , U)äf;renb fie im gleiten galle oou ber Regierung 
allein ungefcheut oorgenommen toerben barf. 

c)3Me Rechtsfrage bei ben Tilgungen int 211 Igemeinen. 

Dttan entfeheibet biefe ftrage am -öeften, roenn man bie ©rünbe 
erörtert, berenttoegen bie ©laubiger bei ben eigentlich gurüdfja^lenben 
©chulben ein Ontereffe babet haben, bajj bie feftgeftellte Tilgung toirf* 
Höf getreu ausgeführt toerbe. ÜDiefe« Otttereffe liegt auf ber £anb bei 
ber fötufjahlung al pari burch 93erlofung unb jtoar in ben beiben f)\ex 
in Betracht fommenben fällen, toemt ber ©laubiger ba3 Effect al pari 
ober barüber erworben hat (urfarüngttch bei ber Begebung ober burch 
Slnfauf an ber Sörfe, ba« ift einerlei) unb ber (£our$ unter pari 
gefunfen ift, unb fobann, toemt er ba$ Effect au einem (Sourfe unter 
pari erlangt hat unb ber (Sourö noch ÜDer P ari g^tegen ift. SDie 
jugefagte Tilgung ftd^ert hier immer, toenn auch erft nach fürjerer 
ober längerer $tit, bem Söefifcer ba$ bem ^ßaricour« entfbrechenbe 
Kapital, unb bieö ift um fo toefentltcher, je tiefer oielleicht ber ßourS 
gefallen ift. <Selbft toenn ber 3nl;aber aber auch, ^wox ba8 8oo$ fein 
(Sffect gur föütfjahlung beftimmt hat, in bie ßage fommen follte, 
gu oerfaufen, fo ift er boch bei ber genauen 3nnehaltung beß £ilgung$* 
plane« intereffirt, loeil ber Ciourä beö Grffects nothmenbig fteigen ober 
richtiger gefagt ^ö^er fein mu&, als ohne folche Tilgung. £)enn ba bie 
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2ln3af?( ber Obligationen be« aurücfjuaahlenben Stnlehen« eine feft begrenzte 
ift, fo oerminbert fic fich burch bie 2lu«lofungen alljährlich, bie Safyr* 
fcheinlichfeit, bafj eine ber noch au«ftehenben Obligationen gelegen toerbe, 
toächft alfo, fetbft toenn jä^rtid^ nur ein gleicher Nominalbetrag getilgt 
toirb. §ierburch toirb bann nothtoenbig bie £enben$ eine« (Steigen« ber 
(Sourfe herborgerufen. $)ie allgemeinen gactoren toelche ben <Staat«crebit 
beeinftujjen, äußern freiließ auch ihre Söirfung auf bie (Sourfe ber 
Obligationen bon jurürfgu^Ienben Sinteren, aber besiegen befielt bie 
obige £enbenj boch, fie toirb nur im einzelnen gatt mehr ober toeniger 
beftimmt ^erbortreten. Geringer ift fd^on ba« Ontereffe be« ®täubtger« 
an ber ,3uficherung, baf? bon einem beftimmten Sinteren alljährlich ein 
getoiffer Nominalbetrag, ber gleiche ober fctBft ber ettoa um bie 3infen 
be« amortifirten Gtapital« toachfenbe, börfenmäßig eingelöst toerben 
foll. (Sine allgemeine (5rf Fütterung be« @taat«crebite« toirb bie (Sourfe 
biefer Sinteren ebenfaß« fehr ftarf ^erabbrüefen fönnen, toenn nicht eine 
fe^r bebeutenbe jährliche Tilgung unb baburch eine toirffame 
Nachfrage nach ben betreffenben Obligationen auch innerhalb fleiner 
Seiträume ftattfinbet. £)ie getoöhnlichen Keinen £ilgung«quoten ber 
längeren £ilgung«perioben toirfen nur ettoa am ©chluffe ber teueren 
günftiger auf bie Gourfe ein. 5Da hier bie NMjahlung al pari nicht 
in fixerer Sußfi^t fteht, fo ift toährenb be« grölen X^eit« ber £tlgung«* 
periobe für bie grofce aflehqahl ber Obligationen oft fein befferer £our« 
$u erwarten. Slllerbing«, »er feine Rapiere ruhig bi« sunt «Schluß ber 
£ilgung«3eit liegen läßt, ber fann Ijier toohl felbft ben ^ßaricour« bei 
ber (Sinlöfung ergingen, tocit ja jährlich eine getoiffe Ouote getilgt 
toerben mu§ unb ba« 2lnlehen in begrenztem betrage auegegeben ift. 
2lber praftifch toill eben toegen ber ßänge ber £ilgung«perioben biefe 
2lu«ficht nicht immer biet befagen. 59ei ber Nücfjahluug al pari burch 
33erlofung fommt ftet« eine getoiffe ©etoinnftc^ance in ^Betracht, toelche 
ben ßour« fteigert. ©ei ber börfenmäjjtgen (Sinlöfung fällt biefer Umftanb 
fort. On beiben gälten hat aber ber betreffenbe ©täubiger boch einmaf 
ein Sntereffe, bajj ber £ilgung«ptan innegehalten toerbe, unb ba«felbe 
läjjt fich auc^ in Ziffern annähernb beregnen. $)ie einfeitige Slufhebung 
ober Slbäuberung be« Silgungeplane« burch bie Negierung oerlefct biefe« 
Ontereffe unb inoolbirt einen Vertrag«* unb Necht«bruch. 

(Sine fpecielte ftrage, toelche bei ben al pari nach bem £ofe ut* 
rücfyuäahlenben <Schulben noch aufgetoorfen toerben fönute, ift bie, ob ber 
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(Staat fyter bic Rapiere unter pari börfenmäßig einfb'fen barf. Ohne 
3>üeife(, fcheint un«, nur muß babei ber STitgungö* refp. S3erlofung«plan 
bennoch eingehalten toerben. £>ie börfenmäßige (Sintöfung toürbe genau 
genommen neben, nicht ftatt ber SRücfjahlung al pari erfolgen, hiermit 
geflieht roeber bem Unrecht, nxlcher fein (Sffect fretanöig berfauft, noch 
bem, melier e« behält, benn für teueren bleibt bie (Spielchance bie 
gleite. ftür bie bereit« eingelöften Rapiere nimmt ber (Staat felbft an 
ber 33ertofung mit 3^ei(. (Sine bermanbte §rage ift bie, ob bei jurücf* 
jujahlenben @chulben, abgefehen bon öotterieanlehen, ber <&taat früher 
uub auf einmal ben Gläubigern ba« Gapitat jurücfjahlen barf, fta« 
alfo eine einfeitige 3lufhebung be« £ilgung«plane« n>are. Sir glauben 
ja, benn bem ©laubiger toirb nur bie SRücfjahbmg al pari 3ugefid;ert, 
einen Slnfpruch, baß bie Tilgung gerabe in ben unb ben Serminen er* 
folge, Ijat er nicht. £)er £ilgung«plan foll, roenigften« in ber 9?egcl, bem 
©laubiger nur ein ÜÄinimnm oon Seiftungen be« (Staate« jum $xo?d 
ber föücfjahlung berbürgen, mehr 51t ttjun ift bem (Staate nicht berroehrt. 
3m enrgegengefefeten $aö müßte bie« im (Sontract felbft beutlkh au«ge« 
fprod;eu fein. Um übrigen« gar feinen 3n>eifel über fein unbefd;rä'nfte« 
$ünbtguitgöred)t auch bei jurücf$u$ahlenben Slnleihen auffommen ju laffen, 
follte ber (Staat ftc$ ftet« au«brütfltch ba« föetyt borbehalten, bie be* 
treffenbe <S$u!b auch früher außerhalb be« SilgungSplan« al pari ab» 
Rahlen, n>etl er bann boch ein etmaige« ©tetgen ber (Sourfe über pari 
jur £erabfe£ung be« jurtfuM benufcen fann. 

£)te alfgemeinen Silgungöfhfteme, 3. 33. ba« be« eigentlichen Sil* 
gungöfonb« , inbolbiren für ben «Staat feine«tucg« immer ein unb bie* 
fclbe Verpflichtung. 3)a« Üfechteoerhalrniß ift oon oorneherein bei ben 
ber allgemeinen Silgung unterliegenben (Schulben ein gan$ anbere« mie 
bei ben 3urücf$u$ahlenben ©chulben. 4Bet ben lefeteren ift bie Silgung 
burch ben urfprünglichen Gtontract mit ben erften llebernehmern ber 2ln* 
lei^e angeorbnet unb getoiffermaßen eine ber 33*bingungen, ioeld^e ber 
©raat eingeben mußte, um ba« Stnle^en $u erhalten. SWit ber allgemein 
nen Silgung, tr>e(c^e für bereit« begebene Sinteren eingeführt n>irb, macht 
bagegen ber (Staat ben 33eftfeeru ber betreffenben Rapiere fremntlig unb 
einfettig eine Conceffion. <5r thut bie« freiließ in feinem eigenen 3ntereffe 
uub sur (Stüfeung feine« förebit«, barau« fönnen aber möglichen ftalle« 
für bie iefcigen iöefifeer unb befonber« auch für bie neuen (Srmerbcr ber 
Rapiere üKecht«anfprnd;e heroorgeljen, baß bie Silgung bann nun auch 
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in ber angeorbneten Seife erfolge ober wenigften« nur burd) beiberfci* 
tigeS Uebcretnfommen aufgehoben unb oBgeänbert werbe, ©ie« ift ftet« 
bann ber ftatl, wenn ber ©laubiger ein Sntereffe an ber Tilgung tyat. 
Ste^ntid? wie bei einem einfettig bom (Staate gewährten ^ßribileg fann 
e« fi$ aud) bei ber nad}träglic$ nad} ber ^Begebung ber Slnleifje einge* 
führten Tilgung um wohlerworbene föed}te fjanbeln, welche ni$t Wieber 
etnfeitigt befeitigt »erben fönnen. £ier fommt aber nun 2IUe« auf bie 
2»obatitäten an, unter weisen ber (Staat bie allgemeine Silgung ange* 
orbnet fytt. SDajj Sterin oft aud) bei aagemeinen Silgungeftftcmen große 
SBerfctyiebenfjeiten obwalten, $at bie Sfjeorie bei ber Erörterung biefer 
SBertyältmffe ntd}t immer beamtet. 3e na$ ben urfprüngUd^en ©eftim* 
mungen über bie Tilgung fann ber «Staat oljne jebe 23ertefeung ber 
(Gläubiger biefe Tilgung toieber einfeitig fu«penbiren, ober fann anberer* 
feit«, wenn bie« gefd)ietyt, in einer folgen Sflaßreget faum eine gerin* 
gere föedjtsoerlefeung liegen, wie in ber einfeitigen Aufhebung einer 
ftoccietlen contractlid?en Tilgung. E« fommen Ijier folgenbe begebene 
Salle in Setra^t. 

1. ©er ©taat befttmmt, baß bie ganje | e t bor^anbene SOcaffe 
ber funbirten <Sc$ulb nad> einem beftimmten £ilgungfylane a) burdj 25er* 
lofung al pari, b) burd} börfenmäfctge Einigung jurödgeja^lt werben fofl. 

2. ©er ®taat befttmmt, baß bie ganje jefcige unb jufünf* 
1 1 g e funbirte <Sd)ulb burd; SSerlofung al pari äuritcfgejatylt werben fofl. 

3. ©er Staat beftimmt, baß bie ganje je^ige unb aufünf* 
tige funbirte <Sdmlb burd} börfenmäßige Einlösung gurücfgeaatylt wer* 
ben folt. 

5m erften ^alle wirb bie ganje bisherige funbirte Scfyutb eine im 
©etrag feftbegrenjte äurütfauaaljtenbe (Sctyulb. ©er On^aber oon $am'e* 
ren berfelben ober ber neue Erwerber Ijat im ^ßrinci^e basfelbe 3nte* 
reffe an ber regelmäßigen gortbauer ber Tilgung, Wie bei einem ein* 
gelnen $urM jujafylenben Slnteljen, Wenn au$ biefe« Ontereffe je nad> ber 
©rßße ber <S<$utb unb bem Umfang ber jur öeftreitung ber Tilgung 
»erwenbeten Littel bietlei<$t bem ©rabe nad) geringer wie bei einem 
folgen Slnletyen fein fann. Eine einf eilige SBiebereinfteHung ober SSer* 
minberung ber Tilgung Seiten« be« (Staate« inbolbirt eine SBerlefcung 
ber SRetye ber ©laubiger. Eine fotd^e 9*ec$t«berlefeung liegt audj bor, 
wenn in ba« £ilgung«faftem ofme eine Erdung ber pr Tilgung ber* 



Digitized by Google 



110 



»enbcten 2ßittel neue funbirte (Stuften einbezogen »erben, fotoie fetfeft 
bann, toenn im (enteren ftafle bie entfprec^enbe (Srljöljung biefer 3ttittel 
erfolgt, aber nicfyt beftimmt mirb, bafj bte früheren 2ttittel a u $ f cfy t i e §* 
licfy gut Tilgung ber älteren @cfyulben $u bermenben feien. Söennnäm* 
lidj Ijier bie 3lu8lofung nnb föütfjafylung al pari ftattfinbet, fo ift t9 
jtoar toatyrfd&einliity, ba§ bei einer ber SBermeljrung ber funbirten 
@d&ulb genau entfyredjenben (Sr^ung ber Dotation ber £ilgung$caffe 
e6enfo »tele alte Obligationen toie fonft getilgt toerben, aber nictytge* 
töi§; unb auf biefe ©etoijfteit tyaben bie ©efifeer ber alteren Rapiere 
einen Slnfpructy. SBenn aber bie börfenmäfcige ©nlöfung gemeinfam 
für bie frühere unb neuere @c$ulb erfolgt, fo fönnen möglicher SC3ctfe 
bie Obligationen ber teueren in größerer 2tfaffe früher gurücfgefauft 
toerben. 

®an$ anberä ftellt ficty bie <Sac$e heraus, toenn bie angeorbnete 
Tilgung ntd^t beftimmt auf eine* feftbegrenjte Spenge ©Bulben allein 
befc^ränft, fonbem nur ettoa allgemein für eine ganje ©ctyulbfategorie, 
feie j. SQ. für bie „funbirte ©ctyulb" eingeführt ift. §ier Ijat ber 
<&taat nic^t barauf beratet, no$ ber$i<$ten tooüen, bie ber Tilgung 
unterliegenbe ©cfyulbenmaffe burc$ neue Slnlei^en $u bermeljren, unb auci) 
nic^t bie SBcr^fltc^timg übernommen, bie Dotation ber £ilgung$caffe bei 
einer 93ermel)nmg ber <2cfyulb entfprectyenb ju er^B^en. ©eibeö müßte 
in bem erften ©efefe über bie Tilgung fonft flar ausgebrochen fein. 
3n bem jtoeiten unb britten ber obigen ftä'üe toirft bie Einrichtung ber 
Tilgung ba^er auc$ gang anber« auf bie SBer^ältniffe be$ ©taatögläu* 
biger$ ein, toie in bem erften. Da ber ©laubiger nämlic$ feinen 2ln* 
firniß barauf ertoorben $at, ba§ bie jur Tilgung beftimmten Littel 
au8f<$liej?lich $ur Gsinlöfung berjenigen (Summe funbirter ©Bulben be* 
nufet merben, toelcfye 3ur 3eit be$ Crrlaffeä be$ erften ©efefceä borgen* 
ben mar , noefy bafj biefe funbirte @dt)ulb ntdt)t burety neue 9utleifjen 
oermeljrt toerbe, fo liegt in einer einfeitigen Aufhebung ber Tilgung für 
il)n in bem britten ftalle, bei ber b&rfemäjjigen (Sinlöfung, {ebenfalls 
gar feine $Redt)t$berlefcung, toeil jeber ©cfyaben für tyn fortfällt. Diefe 
2lrt ber Tilgung fann eine SourSbcrbefferung , meldte bem ©efifeer be8 
Effecte« ju ©ute fommen toürbe, nur bann gur ftolge haben, toenn bie 
Spenge ber $u tilgenben Obligationen eine begrenzte ift unb baljer mit 
ber Tilgung attmälig fleiner toirb. Diefer ftatl liegt aber $ter nid^t 
bor. (Strna« anber« im principe, aber nid^t immer in ber Söirfung 
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fteljt bic <Sac$c für ben Snljaber einer älteren Obligation bei ber guge* 
fieberten 2tu«tofung unb SHüifjaljlung al pari (2. ftettt). ©egen bie 
SBerminberung ber ©aljrftf;euilicfyfeit, ein Rapier al pari jurücfgejaljlt 
ju befommen, fowett ba^oit bie Vermehrung ber Slnjatyl auSjulofenbcr 
Obligationen unb bie 23em>enbung ber gleicfybteibenben ©umme £it« 
gungSmittet für bie 9iM3cu>Inng biefer größeren @c$ufb bie Urfad^e ift, 
— hiergegen läßt fiety allerbing« au« bem föe^teftanbpunfte nichts 
fagen. SIber bie cinfettige gän$li$e 2tufhebung biefer Sluötofung unb 
9fücf$afyfong bringt ben früheren ©täubiger um jebe (Spante, auch bei 
ber größeren ©chutb feine Obligation gebogen p fehen, unb barin liegt 
eine Verlegung feine« fechte«. £)te Einbuße, toelche er hierbei mög* 
ticken f^atlö erleibet, toirb aber um fo fleiner, je größer bie ganje 
©chutb biefyer fd^on geworben toar, unb fann ba^er im concreten gatt 
toraftifch »ieüeic^t gar nid^t mehr fühlbar fein. 

d) £)te Rechtsfrage bei ben ^Tilgungen in Oefterrei cty. 

hiernach ift $u beurteilen, ob 53. bie einfeitige Sluflöfung 
eine« allgemeinen £ilgung«fonbe« ober einer allgemeinen £itgung«*S3or* 
fdt)rift eine Verlegung ber Rechte ber ©täubiger ber in ben Stitgungö* 
blau eingebogenen ©taatöfchulb fei. (5« fommt Ijier auf ben genauen 
Slöorttaut ber betreffenben (Srlaffe unb ©efefce an. Sßenn ettoa ber 
einzelne Gläubiger fich über ben ©inn unb bie Slragtoeite ber einge* 
führten allgemeinen Tilgung taufet, fo fann barauS natürlich für ben 
©taat feine Verpflichtung ertoachfen, e$ müßte benn eine jtoeibeutige 
Sortfaffung beö ©efefce« bem ©laubiger jur (Sntfc^utbigung feine« 3rr* 
tlmm« bienen, too bietteicht ©rünbe ber ©iltigfeit unb baß nnrtttctye 
Ontereffe be« ©taatscrebiteö für bie ftortbauer ber Tilgung fpre^en 
fönnen. 

£)aö patent bom 22. San. 1817, momit in Oefterreich ber all* 
gemeine ©iaatäf chulbenttlgungäfonb erruf tet nmrbe , bat ben ©laubigem 
unfere« (brachten« feinen Rechtäanfbruch auf bie beftänbige unb gleich* 
mäßige gortbauer ber Tilgungen gegeben, unb fonnte baher auch ein* 
feitig bon ber Regierung mieber aufgehoben ober abgeänbert merben. 
$)ie« geht au« ben bofitiben Slnorbnungen beß patente« ^erbor, obgleich 
bie einteitenben Sorte beffefben allerbing« in bem ©läubiger bie 2ln* 
ficht ertoetfen fonnten, eö Raubte fidt) um bie (Einführung ftringenterer 
£ilgung«berbflichtungen. $)a« patent recurrirt nämlich auf ba« bor* 
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auSgeljenbe bom 29. Oct. 181G, burcty tocCd^cö ein freiwilliges ftnletyen 
in (5.=2ft. aufgetrieben toorben mar (2lrrofirung«antehen). 3n §. 7 
biefe« festeren patente« tourbe für bie „in ^ofgc biefe« Slnleljen« er* 
macfyfenbe Schulo" ein £ilgung«fonb Don 1 %, melier jährlich burc$ 
bie hinsumachfenben 3mfen ber eingelösten Obligationen fiety erdete, 
errichtet. £)afjer mar biefe« Sinteren eigentlich ein gurücfjnja^enbe^ 
mit contraettic^er £ilgung«berpflichtung für ben «Staat, unb ba eS toe= 
nigften« feinem 2ttarimatbetrage nach burch bie SBorfchriften über bie 
Beteiligung, b. h- inbirect burdt) bie ®rö§e ber borhanbenen Site* 
ren ©chulb unb be« borhanbenen ^amergelbe« (S. S.) (§ 2) feft 
ab gefdt)lo ff en mar, fo ^atte ber Gläubiger auch ein Sntereffe an 
ber getreuen Onuehaltung be« £ilgung«j>lane$ unb an ber börfemäßigen 
einlöfung. 3m patente bom 22. San. 1817 htej? e« nun, bie 3lbficht 
bei biefen £ilgung«borf Triften be« bor jährigen patente« fei gemefen, „eine 
regelmäßige unb im fteigenben SBerhältnifj fortfehreitenbe 93ermtnberung 
ber berjtnSlichen @taat«fchulb ju bemirfen, gugleich aber ben Staat«* 
gläubigem einen fefteren, ftet« gu realifirenben Söerth ihrer gorberun* 
gen ju oerfid^ern." Unb nun folte biefe 9tta§reget auf bie ganje 
oerjtn«ltche @dt)utb au«gebehnt merben. 2lüem bie Befttramungen, 
meiere bann getroffen toorben, unterfebeiben fich oon benen be« patente« 
oom 29. Oct. 1816 gerabe in ben beiben öffentlichen fünften, auf 
meldte SlUeö anfommt : e« ift bie in bie Tilgung ein$ubejie§enbe Schulb* 
f umme n i ch t feft abgesoffen unb ebenfotoenig bom (Staate bie 
Verpflichtung übernommen, bei einer etmaigen Vermehrung ber Schulb 
bie Dotation be« £ilgung«fonb« entf»rea>enbsu erhöhen ober 
bie 2mttel be« ftonbö au «fch lieblich jur (Sütlöfung ber im Saljre 
1817 befteljenben bergin«lichen Schulb ju berioenben. s Jcach bem Söort* 
laut biefer öeftimmungen mujj ba« ®efe$, unb ba^er bie ettoaige Stil* 
gung«bfltcht be« <5taatt& ausgelegt merben. (Siner SBermuthung, bajj 
ba« (Sefefc bie SSer^ältniffe ber alten Schulb bennodh im Sinne einer 
ftrengeren Tilgung habe regultren motten, barf man in biefem ftalle 
feine mafegebenbe öebeutung beilegen; ba« ©efefc hätte e« ftar unb be* 
ftimmt aufrechen müffen, baß a) bie j e t b o r X) a n b e n e berjin«tiche 
Schulb mit b) ben j e ^ t eröffneten unb feftgefefcten Mitteln c) a u «* 
fchließtich berminbert, refp. börfemäptg eingelöst toerben folle, 
unb nur bann märe für ben Staat, mic im foecießen ftalle bei einem 
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etageinen neuen Slnlehen, eine ber contractlichen ä^nttc^c Verrichtung 
ermachfen, bie Tilgung in btefer ©eife fortbauern gu (äffen. 

SMefer ftall liegt aber ntd^t bor. 3n §. 1 be« patente« bom 
22. 3an. ift nur bon ber 23er»enbung bcö im §. 2 gufammengeftellten 
ginfommen« be« £ilgung«fonb« „gur Abtragung ber berginälichen ©taats* 
fd)ulb im 2öege ber (Sinlöfung ber in Umtauf befinblicfyen ©taatöpabicre 
nach ihrem couröntäßigen Serth" bie föebe. £rier fyat man aüerbing« 
»ohl unter bamaltgen 93erhältniffen, nach »ieberhergeftelltem ^rieben 
unb bei ber ^errfd^enben Slnficfyt über ©taatöfchulben baran gebad;t, 
bajj bie ©ctyulb nicht »eher bermefyrt »erben folle, »o bann bie £il* 
gungSmittet auf eine feft begrenzte ©chulbfumme getoirft Ratten. Slber 
e« »ürbe boch eine« beftimmten Sluäfpruche« barüber beburft haben, toenu 
man unter ber berginälichen ©chulb nur bie bamal« borhanbene Ijätte 
oerftanben »iffen »ollen. $5er SluSbrud „in Umlauf befinbltc^e 
©taatöpabiere" fott ^ier ebenfall« ficherlidt) nicht ben ©inn bon „ jefct 
in Umlauf beftnbtich" ^aben, fonbern erfcfjetnt al« müßiger Söeifafe, »ie 
man bereit in ben bamaltgen . ßfterreic^if^en ftinanggefefcen bei ber man* 
gelnben ^räcifton ber Sortfaffung fo biele finbet. Om §. 2 »erben bie 
Einnahmequellen be« £ilgung«fenb« aufgeführt. 9fur eine berfelben ift 
in inneren 3ufammenhang mit einer möglichen ©dhulbbermehrung ge^ 
bracht, unb g»ar nur in 3lu«führung be« patente« bom 29. Oct. 
1816. £)er £ilgung«fonb« mürbe nämlich u. 21. mit einer feften 3ah* 
re«botation bon '/ 2 SD^ttt. (Bulben (£.=9W. au«geftattet , biefe ©innine 
follte aber „in bem Verhältnis erhöht »erben, al« ber burcfy ba« neuer« 
öffnete Slnlehen aufgebrachte (Sapttalbetrag nach *> cm Durc $ patent 
bom 29. Oct. 1816 feftgefefcten 2ftafcftabe bon 1 % Kapital« eine 
größere £ilgung«quote erheifche." 5Da biefe £ilgung«f imune nicht au«* 
fchlieglich für ba« neue Anleihen mehr referbtrt blieb, fo enthält ba« 
patent bom 22. 3an. infoferue eine ungerechtfertigte einfeittge 9lbän* 
berung ber am 29. Ort. 1816 gugefagten Tilgung. Sine nebenhertge 
©eftimmung be« §. 4 be« patente« bom 22. 3an. töfct bann aud? ohne 
3»eifel, ba§ feiner einzelnen ©chulbfategorie bie £ilgung«mittel oorgug«* 
toeife guge»enbet »erben foltten. Da« uunangmtnifterium »erbe nämU$ 
eine Anleitung über bie Slrt unb SBeife geben , »ie (ich bei ber <5tnlö* 
fung ber ©taat«pabiere mit Wücfftcht auf bie terfchtebenen flbtheilunftcn, 
in bie bie öffentliche ©chulb gerfätlt, gu benehmen fei. «* fdjeint 

nicht, ba§ au« bem patente bom 22. 3an. 1817 t-en »efifcern ofccx 

». Sag ■«», öjltcr 6taatl|««l|aa 8 



Digitized by Google 



114 



9?ed;t«nac$folgern ber bamaligen oeräin«lic$en Rapiere abnlidje Sttecftte 
in betreff einer ununterbrochenen unb unoeränberten Tilgung ermacfyfen 
feien, nne bei einer contractlicfy jugeficfyertcn ^Tilgung. 2lu<$ bie bi« 
$um Oafjre 1829 befolgte ^rari« fürictyt für biefe Sluffaffung. 

9Zur au« biefem (Prunke unb nur unter biefer 5ßorau«fefcung in* 
boloirt ba« patent bom 1. October 1829 über bie „39ef$ränfung ber 
Sirffamfeit be« allgemeinen £ilgung«fonb«" feine föecbt«oerlefcung ber 
©taat«gläubiger. dagegen enthält biefe« patent Söeftimmungen, au« 
meldten ein Sfofprucfy ber ©laubiger auf bie gortbouer ber nun neu 
ongeorbneten allgemeinen Tilgung abgeleitet merben fann. (5« foll ba* 
nad; nämlidj bie Strffamfeit be« £ilgung«fonb« nur auf bie öinlöfung 
unb STilgung ber älteren unb neuereu oerjinelic^en (gctyulb befctyränft 
»erben, au«briufli<$ bleibt jebe anbere 3$ern>enbung au«gef<$loffen. Da§ 
Ijier unter ber „neueren" oerätn«lid>en <5dfmtb nur bie bereite jefct con* 
trauerte €>c$ulb ju oerfteljen fei, folgt au« ber befonberen ©erüeffic^ti* 
gung be« $aüt8 ber Slufnafyme neuer Slnlctljen. $)ier märe alfo bie eine 
£3ebingung bafür erfüllt, ba§ ein allgemeine«, nachträglich nach ber 
(Schulbcontrahirung eingeführte« £ilgung«fhftem ähnliche fechte unb 
Pflichten für ©laubiger unb «Schulbner, toic bie contraetlich jugefic^erte 
Tilgung ^eroorrufe, benn bie gu tilgenbe (Summe Schulten ift eine feft 
abgegrenzte Sttaffe. Qjbenfo erfc^eint bie <Summc bcr £ilgimg«mittel 
feft befd;ränft unb au«f $ liefe lieh jur Stifgung ber bereit« toor= 
hanbenen £d;ulben beftimmt. Die im Oa^re 1848 eingefteßte ^ätigfeit 
be« £ilgung«fonb« f Riefet ba^er in ©etreff biefer im 3 ahre 1829 
bereit« »orljanbenen Obligationen eine 9f echt«oerlefcung ber ©läu* 
biger in fidh, mobei nur 3rocifct barüber entfielen, ob ber ©efefcgeber 
ben ©efifeern biefer Obligationen im Oaljre 1829 meitergeljenbe fechte 
hat gemähren wollen, al« ihnen burc$ ba« patent oon 1817 »erliefen 
morben roaren. Slnbcr« ocrf;ält e« fidfj mit benjenigen neuen Slnleihen, 
meldte nach bem patente com 1. October 1829 contraljirt unb auf 
©runb ber £ilgung«beftimmungen be« §. 6 biefe« patente« getilgt mor= 
ben fittb. 9iad> §. 6 follte nämlich für jebe« neue Slnleljen bem £il= 
gungSfoub« eine eigene £ilgung«quote al« befonbere Dotation oom ©taate 
entrichtet merben, meldte nicht geringer al« 1% ju bemeffen, beren 
betrag unb Dauer aber in iebem folgen fy at f c ju beftim» 
men fei. §ier fommt alfo SllleS auf ben Sortlaut be« Vertrag« mit 
ben 6u6fcribenten ober Ueberneljmern ber neuen Anleihe, ober, menn 
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barin bic Tilgung triebt befonber« ermahnt, auf bie bom (Staate fctbft- 
ftänbig gur 2lu«führung jene« §. 6 erlaffenen ©eftimmungen an. Sftßg* 
lieber SBeife fann bann bic 33ert- flichtung be« (Staate« burch eine nic^t 
binbenbe 3 u f a 9 e ö° cr ^ £>auer ber -Söeiftcucr bon £ilgung«mitteln 
mieber gang nichtöfagenb gemorben fein. 

Söenn man aber bte Aufhebung be« latente« bon 1829 im 3afyre 
1848, refb. 1851, rechtötotbrig nennen rnufc, fo tag bie (Sache im 3ahre 
1859, too nur eine bereite tängft eingetretene Zfyatfafy gu legalifiren 
mar, gang anber«. ©egen ba« patent bom 23. ÜDecember 1859 ift baljer 
faum mehr etma« etnjumenben. £)ie allgemeine neue Tilgung, toelche burch 
§. 6 be« patente« bom 23. SDecember 1859 eingeführt mürbe, ^atfür 
ben ©laubiger, ben Sefifeer ber 5% Oe. 2B.*@ffecten, ebenfall« gar 
fein Ontereffe, folange biefe «Schulbfategorie nicht feft im Setrage abge* 
fc^toffen ift. (Sie fo abguf fließen, ba« h Ät aber offenbar gar nicht in 
ber Slbfi^t be« ©efefcgeber« gelegen. £ie in Stuöficht geftelltc Umtoanb* 
hing aller nicht in 33erlofung begriffenen <Staat«f t^ulboerfc^reibungen 
mürbe ben gur ,3eit be« ©efefcerlaffe« borhanbenen ©etrag ber 5% 
Oe. 2B.*<Schulb bon 40 auf 1648 M. ©ulben erhöhen, fo bafc für 
lange Oa^re ba« Gntereffe be« ©laubiger« an ber SBornaljme ber %% 
Tilgung felbft bann ein berfchminbenb geringe« märe, toenn biefe ©e* 
fammtfchulb ntd^t aujjerbem noch oermehrt merben follte. Sllletn auf lefc* 
tere« hat ber (Btaat feine«mcg« oergichtet. 3m §. 6 ift nur oon ber 
toenigften« %% ber ©efammtfumme betragenben bbrfenmä§igen Grtn= 
löfung ber „fünfyrocentigen auf Oe. 30. Iautenben <Staat«fchulbberfchrei* 
bungen" bie SRebe. Senn ber (Staat feine borau«fi<$tlicfyen neuen <Sdml* 
ben in ber $orm bon folgen Obligationen begibt, fo läßt ftch bagegen 
restlich gar nicht« einmenben. 211«bann mirb aber bie SBirfung ber %% 
Tilgung auf ben Sour« be« Effect«, in beffen möglichem (Steigen für 
ben ©laubiger ba« einige Ontereffe bei ber gangen Operation liegt, 
böllig aufgehoben. 

SDarau« geht bann mit 9?othtoenbigfett bie Berechtigung be« (Staate« 
herbor, biefe im §. 6 angeorbnete Tilgung unbefchabet aller fechte be« 
©laubiger« aufzuheben. £)a« foüte möglichft balb gefd;ehen, um ben 
©taat bon einer für feinen Srebit gang gmetflofen 21u«gabe gu befreien. 
SMe */»% £tfg un g miberfpridht auch Dem einmal im ©efefce bom 23. 
£)ecember 1859 mit 9?echt abobtirten principe. Crrft mit ihrer ©efeiti* 
gung fommt baö rationelle neuere (Shftem ^r bletbenben, nicht gurütf* 

8* 
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jugaljtenben Sctyulben juv ©eltung, too bic afyutragenbe ©cfyulb nur bic 
SluSnafjme Don bcr 9^egct bilbet. HlSbann rechtfertigt fid^ aber aud? bie 
^erauäfefcung ber SluSgabe für bte Scfyulbentilgung an« bem Normal* 
erforbernifc unb beren (Decfung mittelft neuer 2lnleil?en. £)er $all ift 
nic^t meljr princiaiell oon bem früher befproetyenen anberen $u unter* 
fd;eiben , in meinem bie fogenannte Sttfgung nur eine gunbirung f$toe= 
benber ©Bulben mar. 

£)ie 2lnletyen, meiere burety 23erlofung jurücfge^lt toerben, finb, 
au&cr ben brei Cotterieanleljen oon 1839, 1854 unb 1860, ba« 5% 
engHfdje Silberanlefyen oon 1852 mit einer jährlichen 1% Ouote be« 
urfprüiigttc^en Gapitalftanb« oon 352fliU. Bulben <L unb baS mei* 
tere 5% englifdje Sinteren oon 1859, ebenfalls mit 1% Ouote be« 
urfprünglidjen betrage« oon 60 3J2ilf. ©ulben Oe. 20. 35 on teuerem 
91nlel)en liegen aber befanntlicty no$ 30 3ftifl. ©ulben als ^ßfanb für 
ben ©ilberoorfctyujj oon 20 üßifl. ©ulben in ber Jöanf. 9lu§erbem be* 
fajj nac^ einer 2ftittfjcilung im Slbgeorbnetenljaufe ') bie frinanj&ertoal* 
tung im beginn be« $. & 1863 no$ II. 16 * attill. ©ulben Nomina!* 
roertlj oon biefem Slnleljen, morauf aber $)epotoorfc$üffe ruhten, ^aety 
Slrt. VI be« ftinanjgefefceS oom 3. 1863 follten biefe Obligationen im 
i'aufe be« SatyreS 1863 oeräufcert toerben. £)a$ Slerar mürbe bemnad; 
oorerft jährlich 300,000 Bulben ©Uber jur Tilgung biefe« 2lnlei?en$ 
oertoenben muffen, fpäter 600.000 Bulben, ferner finb oon ber Sc$ulb 
beS lembarbifc^oenetianifchen Äönigreic&eS al pari jnrütfjujafjlen, oon 
bem bei Ocfterreiity oerbliebenen £ljeil beö SlnleljenS 0.1850 mit 10,105.795 
©ulben Ce. SB. ein jährlich mec^felnber betrag oon burc$fc$nittß<$ 
600.000 ©ulben, unb oon bem 1859er ÄriegSanle^en oon 30 ÜHill. 
©ulben oon 1862 an 25 Oatyre lang jährlich L* äflill. ©ulben ©Über. 
Hudj bie eapital$rücf$ahlung beS 3lnle^enS ü. 3 1861 („©teueranlei^e") 
ftefjt unter ber „Sdmlbcntilgung" mit 6 SWifl. ©ulben für fünf 3at?re. 
(Dabei fyanbclt es fiety in ber Xljat oollenbö nur um bie ftunbirung einer 
einfttoeilen aufgenommenen ©cfyufb. 

$)ie contractltctye börfennuijsigc (Sinlöfung finbet bei folgenben 21n- 
leljen ftatt: 5% Slnleljen oon 1851 «Serie A 1% Ouote beS urfprüng* 
liefen (SapitalftanbeS oon 67. 18 3ftill. ©ulben (5. Tl. unb 5"/ 0 ^infen 
oon bem getilgten Kapitale (1861 7,929.500 ©ulben), bann Serie Ii; 



') 3tenogr. q3rotoc. b. ttbgft. 6. 4727. 
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be«gteic$en \% be« urfprünglid)en (Sapitalö bon 1*.* mu. Bulben 
unb 5% 3»nfen bon bem getilgten betrag (1801 2,170.100 Bulben 
(5. SR.); ebenfo 1% unb refp. 6% 3infen (1861 3,954.200 Bulben) 
bon bem 57 0 (Sonberttrungöantefyen bon 1849 (31. 89 2ttiü. ©ulben); 
ferner bon bem 5% Sknfoafota* Sinteren bon 1852 1% be« urfprüng* 
liefen (5a^>italö bon 83 2ftitl. Bulben @. ütt., unb bon bem (ausmär* 
tigen) Silberanlefyen bon 1854 mieberum 1% be« (Sapitalö bon 35 SDM. 
Bulben unb 5° 0 ^infen bon bem getilgten betrage (1861 2,715.400 
©ulben GL 2ft.). ©egcnroärtig erfolgt bie (Sinlöfung biefer Sinteren $u 
einem meiften« niebrigeren (Sourfe, al« ber mar, ju meiern bie ©cbulb 
feiner 3eit contra^irt roorben ift. 3m 33oranfcfylag b. 3. 1862 ift auf einen 
$)urcfyfdniittecour« bon 70 geregnet, mobei bie 9lu«gabe etma 2V 3 2D?iU. 
betragen mürbe. ÜDfit ber SBerbefferung ber Ctourfe unb ber june^meuben 
Tilgung, ba bei brei ber genannten Slnleljen ein ben 5% ginfen be« 
amortifirten ST^ett« gleic$er,9Jominalbetrag alljährlich meljr gu tilgen ift, 
fteigt in ben nackten Oatyren fetyon biefe SluSgabe nic^t unbeträd;tlich. 
Witt bie V 2 % Tilgung ber 5% De. 2B.*@d?ulb aufgegeben, fo mirb 
barurd? naefy bem jefcigen ©efammtbetrage biefer <3d;ulb (Slprtl 1862 
77.-* ©ulben) unb beim (Sourfe bon 70 eine jä^rlic^c Slutfgabe 
oon 540.000 ©ulben gebart. 53ei ber mefentlidjen 23erfd>iebenl?eit ber 
ftücfjatylung al pari unb ber börfenmäßigen (Stnlöfung märe es paffeub, 
bie Ausgabe für jebe biefer beiben 21rten bon Tilgung apart aufouftellen, 
nic^t, mie jefet in ben ©ubget« unter ber SRubrif „bertrag«* unb patent* 
mäßige (Sinlöfung bon Obligationen »ergebener Slnleljen" bie iKütfjalj* 
lung ber beiben ßonboner Sinteren oon 1852 unb 1859 mit ber 2lu«* 
gäbe für bie (Siulöfung ber genannten anberen Slnleifyen jufammen 
ju merfen. 

äöürbe man bie tyier borgefctylagene ©eljanbtung ber <Sc$ulbentil* 
gung für ben öfterreic^ifc^cn £taat«l}au«fyaft annehmen, fo fiele nad> bem 
^oranfctylag für 1863 bie (Summe oon 18. 87 2ftill. (Bulben au« bem reget* 
mäßigen (Srforberniß au« unb märe bafür in Biihmft bie ©ebeefung burdj 
neue 8ntei$en mit ju bef^affen. SKateriett mürbe ^ierbur^ in ber (Sh* 
gemoart ntc^t« geänbert, benn, mie bereit« Verborgenen mürbe, mirb 
ja im ©runbe auc$ jefct bie 2lu«gabe für ©ctyulbentilgung au« Knicken 
beftritten. Die bloß formelle Slbänberung tyat aber beötyalb bod; i^ren 
s )lufcen, meil fie au« einem richtigen <ßrtnctp Verborgest unb ber Sora»« 
fdjlag uad) miff eilfertigen ©runbfä&en in 21u«gabegruppen jerlegt mirb. 
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4. $ie *rfoattoirtl)fd)aftltd)c CTa^italaiilaflc. 

Sieben ber Ausgabe für (gchulbentitgung ift unter allen UmfWta* 
ben and) bie für bic „bribattoirthfchaftltche Gabitalanlage" bon ber „eigene 
liefen «StaatSauSgabe" ju trennen unb mit Anleihen $u beftreiten. 

£)ie £>aubtrubrtf F beS ©taatSboranfchlageS ber Ausgaben, bie 
„Gabitalanlage", bilbet ben §aubtbeftanbtheil biefer bribatmirthfchaftlichen 
Gapitalanlage. $)iefe 9tubrif gerfäÜt in bie brei Abteilungen „(Staats* 
eifenbahnbau" (1862 l. 74 , 1863 (nach Ab>g bon 130,000 ®ulben 
eigener Söebecfung) 2. 08 äftill. ®ulben), „£elegrabhenerrichtung" (0. 49 unb 
0." SKiH. ©ulben) unb „(Subftbien an bie ©runbenttaftungSfonbS" 
(2. 97 unb 2. 59 WM. (Stolben), jufommcn 1862 ö. 02 unb 1863 ö.°« 
IDtill. Bulben. SMe beiben erften Abteilungen bilben ohne 3n>eife( eine 
torobuetibe Gabitalanlage, bie britte fann man bagegen, ba bie SBorfdhüffe 
auch größtenteils unberjinSlich finb, faum als folche betrauten. 9)fan 
toirb' fie eher, gleich ben €ubbentionen unb .SmSgarantien für 3n* 
buftriemiternehmungen (§aubtrubrif C beS GrforberniffeS) als eine Art 
ftaat«n)irtf;fd;aftlic^er Gabitatanlage für fbectelle 8aitbe*$etfe unb als 
Ausgabe für bie Raffung eines ber SanbeScultur bienenben ftehenben 
Gabitals („Ablöfung ber ©runblaften") auffaffen bürfen, toeShalb ftch 
nach ben früheren Erörterungen bie Aufnahme bon Anleihen jur £>ecfung 
biefer Ausgaben boch ebenfalls rechtfertigte, fotoeit barüber ber 3toecf ber 
93ermenbung entfeheibet. dagegen gehören 3ur „bribatmirthftaftlichcn 
Gabitalanlage" noch eine SKei^e bon 5$ern>enbungen, meiere ftch auS ben 
SBoranfc^lägen in bereu gegenwärtiger (Seftalt nicht genau auSfcfyeitcn 
laffen. (Sie finben ftch unter ber föubrif „Ausgaben" beim jtoeiten ZXjeil 
bcS StaatSooranfchlageS, ber „33ebecfung," enthalten unb finb benutaefy 
mit ben 23etriebSfoften beS (Staatseigentums u. f. to. gleich bom ©rutto* 
ertrag abgezogen. SBürben fie gefonbert berrecfynet toerben, fo erhöljete 
ftcf; bic Reineinnahme ober ber „ lieber) chufj" ber Söebecfung um ben 
betrag berfelben. GS banbelt ftch hier bornehmlich um ben britten §aubt* 
teil ber öebeefung, bie „Einnahmen bom (Staatseigentum, bem 33erg* 
unb ÜJfunjtoefen." £)ie ©Reibung ber jefct in Gtner föubrif jufammen* 
gefaßten Ausgaben muß nach ben einfachen Kriterien erfolgen, ob ein in 
einem 3al?re ju machenber Aufroanb nach bribattoirthfcbaftlichem begriff 
ein ftehenbeS Gabital fchaffen unb hierburch ©runblage für einen bauern* 
ben — über baS einzelne ftinanjjahr hinaus reichenben — Grtrag mer* 
ben foü ober ob es ein eigentlicher gewöhnlicher öetrtebSauftoanb ift. 
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tfcfcterer tft allein bom Rohertrag abziehen unb ber barauS fich erge« 
benbe Reinertrag unter bie Reineinnahme beö cinjelnen Oahreö $u fcfcen, 
toenn bie ftorm be$ RettobubgetS ferner beibehalten toerben foü. Dtefe 
Trennung jtoeier gan3 begebener togaben ift burchauS rationett. (Sie 
toirb 3. ©. beim Megrapheutoefen ^ on j c ^t vorgenommen; beim, nrie 
bemerft, erf feinen bie Soften ber £e(egraph<merrichtung un t er Der „<$apu 
tatanlage" beim (Srforbernifj , bagegen bei ber ©ebecfnng bie Rohein* 
nähme, bie (33etrieb$=) 2lu«gabe unb ber Ueber^uf, toobei freilich auch 
hier unter ber SluSgabe fich noch einige SBertoenbungen befinben möch* 
ten, toelche eigentlich eine neue bauernbe Gapitalanfage barfteüen. 3nS* 
befoubere bei ben «Staatsgütern (im engeren ©inn, b. h. ben lanbtoirth« 
fchaftlichen Domänen), ben Sterarialfabrifen unb bem -Söerg* unb §ütten* 
toefen nnirbe bie ©onberung ber 33etrieb$auSlagen unb be8 eine Rein* 
ertragäfteigerung bejtoecfenben neuen (Sam'talaufroanbeS auch f on ft 
fame f$o(gen haben, tocit man bie Sßirthfchafttichfeit be8 betriebe«, bie eigent= 
liehe Rentabilität unb bie fpätere ^ßrobuettottät be$ neu hiueingefteeften Gapi- 
talö beffer beurteilen fönnte. Um toie oiel [ich unter jefeigenSBerhältniffen bie 
Reineinnahme beö RettobubgetS erhöhen ober bie SluSgabe bc$ $3ruttobubget$ 
oerminbern toürbc, fatt« für ben Sluftoanb jur Reufchaffung oon flehen* 
ben Capitafien tote für bie gefammte „prioattoirthfchaftliche (Sapitalan* 
rage" ein eigener @tat aufgeteilt toürbe, läjjt [ich fehler auch nur an* 
nähernb angeben ot;ne (Sinblicf in bie «Specialitäten ber Rechnung. Doch 
möchte bie betreffenbe Summe immerhin mehrere Millionen betragen. 
3m ®anjen toirb bie «Summe für bie prioatroirthfehaftüche Gapitalan* 
tage, nach 2fla§gabe ber ©ubgets für 1862 unb 1863 unb auch ohne 
(Umrechnung ber Subfioien an ®runbentlafttmgöfonb$ auf circa 5 Üttilt. 
(Bulben anjufchlagen fein 1 ). Die bertoanbte Slnögabe für ftehenbe Gtapi* 



') 3n ben bom gman3mmijterium bem Rctcbsrat^ toorgclegten ©taatSboran* 
fd&Iagen fmb bie „SluSgaben," reelle bon ben (9iol>=) (Einnahmen bei ben Staats- 
gütern unb beim SBerg« unb 2Hünsn>efen abjufefcen fmb, in bie beiben Zueilt „or* 
beiMm)e" unb „aufeerorbentlicfc" Ausgaben gerlegt. 2)ie ovbenttieben »uSgaben fmb 
nur bei ben Stcrarialfabrifen na# ben einjelnen 3«?erfen ber Sertoenbung fpccialifut. 
2)ie außerorbentli^en Ausgaben fmb bagegen im detail beruhet; größtenteils 
bejieb/n fie fidj auf Neubauten, SBeiföaffung bon 9Diaf($men u f. ro., jinb alfo eine 
„bribatroirtbjd&aftliche (Sabitalantage," welche gar nidjt bon bem in'S öinna^mebubget 
ju fefcenben ©teuerertrag abgejogen, fonbent n>ie bie Äoften ber £elegrabb>nemric§* 
tung uutcr bie „ßabitalanlage" (F beS (JrforbevuiffeS) gefteüt »erben müßten. 2luc§ 
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tale (^Bauten, üttafctyinen) im ©ebtete ber inbirecten Slbgaben unb s J)?cno- 
pole toirb bocty beffer jur ftaat$n>irtljfcfyaftli($en Kapitalanlage geregnet. 

£)ie 9lu$gabe für ©ctyulbentilgung unb für pri&attoirtljföaftlic^e 
Kapitalanlage fönnte nun auf jeben $all paffenb aus ber ©efammtauä* 
gäbe auSgef^ieben unb principiell mit 2lnleit)en beftritten toerben. 3u 
ben allgemeinen ©rünben, toelctye für eine folctye Sefrmblung fprecfyen, 
treten noc$ bie fpeciellen bur<$ bie öfterreictyiföe ginanjlage gebotenen 
SKürffid^ten. 2ftan $ätte benrnac^ guna^ft bie folgenben brei KtatS, für 
meiere fyier bie £iffem beö 33oranf#lageS für 1863 ber befferen SDeut* 
lictyfeit wegen eingefefct »erben: Tabelle 9. 

1. eigentliche @taat«au8gabe 345. 78 

2. <Sc$ulbentilgung 18. 87 

3. $riüattoirtljf$aftlicfye Kapitalanlag e circa 4. 97 
©umma 369. 69 . 

unter ben fogenannten orbentK<$en ausgaben möchte ftc^ aber noc$ ein als Capital« 
anläge ju c$arafieriftrenber 2tufroanb befinben. 3n ben ginanjgefefcen ifi auf biefe 
Untertreibung jroiföen orbentlt<$en unb aufjerorbentli($en HuSgaben ni$t roeitcr 
dtüä jic$t genommen, »omit ein nur notif ntc^t confequent genug befolgte« »irrige« 
^rtneip mit Unrcty fallen gelaffen mürbe. 9Ja^ ben SÄegierungSöorlagen mar ber 
©etrag ber aufjerorbentli^en ausgaben bei ben 

£abeUe 8. 1861 1862 

Staatsgütern unb fcorfien 328.310 312.600 fl. 
©alinenforfien 27.000 41.700 „ 

»erarialfabrifen 50.000 40.000 „ 

©ergtoefen (unb Kütten) 1 688.300 1,063.0 00 „ 
©umrnä 2,093.610 1,457.300 „ 
2)iefe ©umme jum Reinertrag ber SÄubrit „Staatsgüter, ©erg* unb 2Künj* 
toefen" bjnjugefcblagen, battc benfelben auf refp. 10." unb 8." 9ttill. ®ulben er» 
bßbt- ©ermut$li($ mürbe biefe 3iffer no<$ um einige $unberttaufenbe burdj »eitere 
»uSföeibung toon Kapitalanlagen au« ben orbentlic$en Ausgaben »ac&Jen. 3m 
5BuDget«3abr 1862 fielen als Scobertrag unb orbcntli<$e Ausgabe: ©et ben 
Staatsgütern unb gorfren bie Summe toon 12. ■* unb IV, bei ben ©alinenforfkn 

0. ,M unb 0.'*', bei ben Serarialfabrifen L M unb beim £elegrapbenbetrieb 

1. " unb l. 40 , beim ©ergtnefen 46." unb 43.", beim SWünjmefen 20." unb 20.°* 
SWitt. (Sulben. Ob bei ber ©efolgung ber fyitx befürworteten ©ereä)nungSmetbobe 
auc§ für jebeS einjelnc Object beS Srtrag gebenben ©taatSoermögenS ein ©öftem 
ber Hbfdbreibungen unb bie Anlage eines 9tefert>e* unb (SrneuerungSfonbS , roelc^er 
aus i%lic$en, nacb ber $öbe ber Slbnüfeung unb Hbf<$reibung fid? bemeffenben 
©citrägeu ber ©taatScaffe gu botircu mären, eingeführt roerben foll, tßnntc uoc$ bc* 
fouberer örwägung unterliegeu. 
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hierbei tft nur bic im offkiellen Bubget als fofc^e angeführte 
<schulbentilgung, nicht aud^ bie früher befprochene analoge Sluögabe für 
ftunbirung fchwebenber ©Bulben, bcrücfftchtigt , unb bie (Summe oon 
2% SM ©ulben bon ben Betriebsausgaben beS ©taatSeigenthumeS 
als Eam'talanlage ab* unb ber Ovubrtf 3 zugerechnet , bagegen bie SluS* 
gäbe für „©ubfibten an bie ©rmtbentiaftungSfonbS" %vl ber „eigentlichen 
StaatSauSgabe" gefegt. Um bie genannten 2'/ 2 mü. ©ulben er^ö^t 
(ich benn auch bie bubgetmafcige Sccttoeinnahme, mithin auf 307. 09 SWill. 
©ulben, ober nach ber borten allerbingS nicht gehörigen „Ein* 
nahmen für beräu&erte «Staatsgüter" per 1-"2M. ©ulben, auf 306. 02 
WIM. ©ulben. folgerichtig mujj alSbann ber Begriff beS „Deficit«", 
wie umgefehrt ber beS „UeberfchuffeS", nach ben bisherigen Erörterungen 
jebenfalls wenig ftenS auf ben Betrag ber aiffermäjjigen Differenz 
gn>ifchen biefer eigentlichen StaatSauSgabe unb ber 9cettoeinnahme, 
genau genommen aber noch weiter, Befc^ränft »erben *). Das öfter* 
reichifche Deficit für 1863 beträgt in biefer Berechnung nach bem 23or* 
anfchlag noch 39. 7 * SKill. ©ulben, »ooon aber befanntlich, abgefehen 
oon ben ettüaigen Sluögabeoerminberungen unb Etnnabmefteigerungen, 
Welct)e fich bei ber „©cbahrung" felbft ergeben follten, faft jWei Dritt* 
theile burch bie bewilligte Erhöhung ber birecten Steuern unb baS @e* 
büfjrengefefc, alfo burch orbentlic^e Einnahmen gebeert werben, ^ach 
Slb^ug biefer Einnahme mit 23 2Öfill. ©ulben *) bleibt ein Deficit Don 
IG. 73 ÜM. ©ulben übrig. 

4 $te eigentliche StaaiSauSgabe. 

Die eigentliche StaatSauSgabe theilt fich toieber in baS Normal* 
erforbernijj, bie ftaatswirthfchaftliche Eapitalanlage unb bie aujjerorbeut* 
liehe SluSgabe, biefe SluSbrücfe im früher »räciftrten Sinn oerftanben. 
Der finanjtoiffenfchaftliche Begriff beS Deficite unb UeberfchuffeS ift 
baher noch enger, toie ber foeben befinirte. Da« Deficit ift hier bie 
Differenz jwifchen bem s JZormalerforbernijj unb ber orbentlichen Ein* 
nähme. DiefeS s Jiormalerforberni§ biloet bie SluSgabe, meiere mit ab* 
foluter ^cothwenbigteit bei rationeller ginan$bolitif aus orbentüchen Ein* 

') 3iämli<h unter SorauSfetjung eine« SWettobubget« ; bei bem SBruttobubget 
ifl bie <Sac$e toefentlidj biefelbc, bie öetricbßfoflen toürbeu bei einnähme unb 
Ausgaben nur binjngerec&net. 

■) ^rotoc. b. 2lbg. #auf. ©. 4727. 
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nahmen gcbccft Werben m u § , aber gugleich auch bie einzige SluSgabe, 
für welche bic ©enufcung be$ ©taatäcrebitcS principiell au^gcfc^Ioffen 
ift, fo weit barüber ber 3wecf cmer 2l"$gabe entfcheibet. Cb ba$ 
Sinanjbeficit unb um wie btel es geringer, als jene oben beregnete 
©umme oon 39. 7S , ref^>. 16. 73 WM. ©ulben fei, ba« Ijängt alfo bon 
bem Sorhanbenfem unb ber ®rö§e ber 2lu$gabe für bie ftaatswirth» 
fcbaftltche Kapitalanlage unb ber außerorbentlichen 2lu8gabe ab, Welche 
ebentuell in ber ©umme bon 345. 7 6 ÜM. ©ulben enthalten finb. 3e 
nachbem fidh ^erauöfteüen follte, baß baö Sflormalerforbernifj nid^t biet 
ober feljr bebeutenb unter bie (efctgenannte Ziffer finft, wirb man für 
eine mehr ober weniger beträchtliche nachhaltige Steigerung ber orbent* 
liefen (5inna^me, unb jwar unbebingt, forgen müffen. Gsrwcift fich 
j. Jö. bie ©umme bon 340 9ttitt. (Bulben als Sformalerf orbern ifc, fo 
mufi notljwenbig nicht nur bie für baß 3aljr 1863 bewilligte ©teuer* 
cr^c^ung bon 23 üftiö. ©ulben, wenn auch nicht in berfelben ftoxm, 
boefy in bemfelben Betrage, unb barüber h mauö c i ne weitere Crr* 
höhung oon 10." ÜJfill. ©ulben bewilligt werben. ©efefneht bie« nicht, 
fo bauert bie „ginanjwirthfchaft mit chronifchem deficit" fort. 2lber 
in Defterretchö ginai^lage, Wo fchon ein fo großes 3inSerforberni§ 
©chulb borhanben ift, unb bei bem ^uftanbe feiner SJolfömirthfchaft, 
wo bie burch Anleihen bewirfte (Sapitalentjiehung leicht nodh nac^t^eUtger 
fein fann wie bie ©teuererhölmng, hat möglicher Söeife fogar eine noch 
toeitergeheube gorberung ihre Berechtigung, ©elbft wenn bon ber feft* 
gefteüten eigentlichen ©taatSauSgabe ein etwa« größerer Xljtii noch 
ftaatGWirthfchaftliche Kapitalanlage ober aujjerorbentliche Sluögabe fein 
foüte, möchte e$ fich bielleicht empfehlen, bafür, ftatt Slnleüjen gu 
machen, orbentliche Sinnahmejupffe ju eröffnen. Sir fönnen un8 hier 
auf bie früheren tluSeinanberfefcungen über Anleihen unb ©teuererhö* 
hungen in capitalarmen üanbern beziehen. Sßknn bie bamaligen ©chlüffe 
auch burc $ b cn Umftanb, ba§ fich Da $ Sluölanb ftarf an öfterreichifchen 
Anleihen betheiligt, praftifch einjufchränfen finb, fo finb fie boch immer* 
hin in Oefterreich« Sage befonberS $u beachten, ©ollen über ba$ Sflor* 
malerforberni§ fynauS anbere Ausgaben burch orbentliche (Sinnahmen 
gcbccft Werben, fo wirb man paffenb gunä'chft an bie außerorbent* 
liehe SluSgabe benfen. SMefe, burch ungewöhnliche §emmniffe bei ber 
Ausübung ber ©taatsthatigfett, befonber« bei ber 9lufrechthaltung be« 
MechtfyuftanbeS herborgerufen, befteht, Wie wir fahen, namentlich «u* 
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einem ersten Slufmanb für bie Äriegömactyt be« Staate«, ^mect uub 
&otf«n>irrt)fcfyaftlic$e ©irfung biefe« 9lufn>anbeS, toetc^er bie SBertoaub* 
fang bon materiellem in 3mmateria(capital inbolbirt, laffen es befonber« 
in capitatarmen (Staaten rätylicfy erfcfyeincn, ü?n möglictyft burdj Steuer* 
erfyityung ju beflreiten. 2(m (Soften fchb man bie ft a a t $ n> i r t f # a f U 
lidje Kapitalanlage in einem f^aüe, tote bem be« öfterreictyifcfyen Staat«* 
tyau«I)atte« ber ©egentoart, mit 2lnteil)en noc$ fernerhin bebeefen bürfen. 

Unter ber ©efammtauögabe bon 345. 75 Üttiö. (Bulben beftnten 
fiefy inbeffen nicfyt metjr feljr bebeutenbe Summen, metetye at« fotcfye 
ftaat«mirtfyf cbaft Ii cfye Kapitalanlage aufjufaffen finb. £)ie« fcfyeint in 
betreff be« Kibitetat« (Huögabe für Gentratfeitung unb Kioitbenoaltung) 
fcfyon au« ber in ben tefecn 3afyren f aft cenftanten 3*ff cr bon 100 2)M. 
©utben (;erbor3itge^en. ÜDie großen 2$erh>attung«organifationen im 23e* 
ginn ber 50er 3al)re finb beenbet; ein bebeutenbere« ftefyenbe« Kapital 
ift gegenwärtig nid;t tüte bamal« neu ju f Raffen. ©teicfymotjl roirb 
immerhin ein oon un« fyier nicfyt genau au«sufd(>eibenber fteinerer $9e* 
trag ber allgemeinen KioifoertoaUungöfcften al« Kapitalanlage $u be- 
trauten fein, mie bie 2Iu«tagcn für Neubauten (in 18G2 2. 26 9JKÜ.), 
für ben 8atafter (1862 l. 51 üftilt.), fobann ein £t?eit ber im ftinanj* 
gefefc für 1863 nur al« „ borübergefyenb" bennfligten Soften (circa 
O. 53 9)M. ©ulben). ferner gehört bafnn bie 2lu«gabe für neue 2ln* 
tagen im (Gebiete be« Straßen- unb 2öaff erbaue«, meiere mit l. 69 üWifl. 
(Bulben für 1862 beranfcfylagt ift. 3m ©anjen fctyäfcen mir ben 53etrag 
ber ftaatötr>trt t)f c^af ttid^en Kapitalanlage, toelcfyer im Subget ber ©ml* 
bernjaltung fteeft, auf 6 9JM. ©utben. Sobann barf man baju ben 
heften „Subbentionen unb ,3in«garantien" (1863 4. 8 * 3ttill. ©ulben) 
unb, mie ermähnt, bie „Subfibien an bie ©runbenttaftung«fonb«" (2. 69 Üflill. 
©utb.)redjnen. «ei ben $lu«gaben für£eer unb fttotte läßt ßc$ bie Kapi* 
talanlage fcfytoer ben ber aujjcrorbentlicfyen 2lngabe unb beibe nur auf 
©runb aiemlic^ Problematiken Kalcül« bon ber orbentli<$en 2Iu«gabe 
trennen. £ur Kapitalanlage gehört 3. S8. bom Marine * etat bie 2lu«* 
gäbe für ben ©au ber «jßanjerfäiffe (1862 7. 1 2M. ©utben unb ber 
SRadjtragScrebit bon 3. 7 2JWI. ©utben, 1863 0. 85 2M. ©utben), ein 
55:^eit be« Krtraorbtnarium« (1863 L 4 ' üflilt ©ulben), bie Neubauten 
in ber Unterabteilung „#afen* unb Seefanität«bienft" (1863 0." mtt. 
©ulben); im Saljre 1863 ettoa l. 7 9Hill. ©utben im ©an$en. öeim 
ßanbfyeer befielt ein SCIjeU ber aujjerorbentlictyen (20. 8 SWitt; ©utben) 
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unb ber orbentlichen SJuSgabe bon 92 9J?itl. Bulben, wie fic im 9ffic$6* 
ratlje für bie 3 u ftmf* gefchieben »erben follcn, ohne jfttoetftl au( $ m 
folgen Kapitalanlagen ; ober eine beftimmte 3*ff er bermögen Wir bafür 
nicht anzugeben. £)ie Trennung ber Kapitalanlage unb außcrorbentlid)en 
9lu$gabe fyat auch bei ber eigentümlichen 9iatur be$ Stufwanbe« für 
fte^enbe« SricgScapital (Staffen, Kanonen, ©efeftigungen, Safernen) für 
unfere fragen nur bann eine größere SBichttgfeit, wenn eine fehr maf* 
fenfyafte 2lnf Raffung feiger Sapitalien in einer eingehen ginangperiobe 
erfolgt. £>ie$ war g. Sd. 1860—62 ber ftall, weniger im 3. 1863. 
Vielleicht barf man aber immerhin bo# 10 3M. ©ulben bem Wtii* 
täretat al$ folgen 2lufwanb für (Sapitafantage anfehen. £a8 Kriterien 
ift auety fyex ftet«: ber gegenwärtige Slufmanb fommt fünftigen ftinanj* 
perioben in ber SBerminberung ber ®efammtau$gabe ju ®ute, unb gwar 
hier unter ber fpecieüen 93orau$fefcung , baß nicht ein bemnächftiger 
$rieg ba8 betreffenbe ftehenbe Kapital bermetytet. 2118 SRichtfchnur für 
bie 2lrt unb Söeife ber 33ebecfung ber 2lu8gabe wirb man ben ©runb* 
fafc aufftctlen bürfen, baß bie ftaatswirthfehaftliche Kapitalanlage in 
Kriegsmaterial notfymenbiger at$ bie übrige burety orbentlicfye Kinnahmen 
mit beftritten werben muß. 3m ®angen würbe bemnach biefe Kapital* 
anläge im ©ebiete ber Kioitoerwattung auf 13.* 3 , in bem be$ $>cer* 
unb 2flarinewefen$ auf II. 7 2ttilt. Bulben, gufammen auf 25. WML 
©ulben 3U oeranf plagen fein, wobei aber, wie gefagt, bie föichtigfeit 
namentlich ber Ziffer für ba$ SriegSWcfen burcfyauS balungeftellt blei* 
ben muß. Knblich würbe jur ftaatötoirt^f c^aftüc^en Kapitalanlage no$ 
ber 2lufwanb für Neubauten u. f. w. in ben 2lnftaltcn für bie inbirec* 
ten Slbgaben unb Monopole gehören, melier jefct im ^ettobubget mit 
ben SöetrtebSfoften bom Rohertrag gleid; abgejogm wirb, ca. 1 3)iilL 
©ulben, Wonach ber betreffenbe Soften bei ber Kibilberwaltung auf 
14. 43 , im ®an$en auf 26. 13 mtL fteigt. 

2118 außerorbentliche 2lu8gabe im entwicfelten (Sinne be$ SÖorteS 
würbe bann enblicfy ber £heil ber 2lu3gabe für $)eer unb glotte $u 
behackten fein, welcher ba$ Sftormaterforberniß unb bie Kapitalanlage 
beiber 3 roe *8 e überfteigt. Sann in ber Ztyat bie gewöhnliche 2lu8gabe 
für ba« 5>eer auf 92 ÜJWfl. ©ulben, ben Söefchlüffen be$ 9feich$rathe$ 
gemäß, eingefchränft werben, unb befänben fich unter ben für 1863 
mehrbewilligten 20. 8 2ttitl. Bulben wirf lieh 10 ®«foen at* 2luf< 
wanb für ein bauernbe s J*ufcung gewährenbeö Kapital, fo würbe bie 
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aufcererbentliche 9lu8gabe für 1863 nur 10. 8 9)M. (Sfafben betrogen 
ober natfy Slbjug »on 5. 8 WiU. (Mben eigener einnahmen ber 3ttili* 
täroerroaltung, welche roir unter bie «Summe ber ©efammtbebeefung nicht 
mit aufgenommen fjaben, nur 5 üttill. (Sulben. Sbenfo betrüge bie 
aufeerorbentltche HuSgabe für bie glotte l. 06 , ober nach Hbjug ber <5in* 
nähme 0. H 2ftill. ©ulben, wenn man baß Drbtnariutn ju 8 unb bie 
Kapitalanlage ju l. 7 9)fiü. (Bulben annimmt. Allein e« bleibt eben 
aueb jefet noa) febr problematifch , ob baö 9cormalcrforberni& für §ecr 
unb ftlotte mit 100 3ttiü. ©ulb. nicht $u niebrig angefefet roirb. Sollte 
bieg ber ftall fein, fo muß bie aufjerorbentltche Hu^gabe jum Normal* 
erforbernip gerechnet roerben. £)ann mürben bie Örünbe, biefe gan$e 
Hingabe für $>eer unb flotte mit orbentlichen (Sinnahmen jn bebeefen, 
nur noch 3rotngenber roerben. 

gür unfere £to?dt hobelt e« fid) inbeffen nur um approrjmattoe 
3a^ten. £rcfc beö £hpothetifd/en ber im 33orhergehenben angeftellten 
Berechnungen gelangt man boch bamit ju einem ganj ©erroenbbaren 
(Srgebnifj. ©ir tooüen bie Soften be« KrforberniffeS für 1863 nach 
ber oorgefchlagenen Klaffiftcation ber Sluögaben hier gruppiren, rooburch 
bie Unterfuchuug am Söeften jufammengefajjt roirb. £abeüe 10. 
(Eigentliche ©taatSauSgabe. Öffentliche @#ulb. (Jttoile. tfrieg. Summa. 

1. 9?ormaterforberm§ 120. 8 94.° 100. 3 14. 8 

2. Staatsroirthfchaftliche Kapitalanlage — 14.* 3 IL* 26. 13 
3 2Iuperorbentlic^e Sluögabe . . . . — — 5." 5. 8 

(Summa . . 120. 8 108.* 3 117. ß 346. 78 
jDie Reineinnahme beä Staate« mürbe oben gu 306.°* üttitl. ®ulb. 
beregnet, fie er^öl?t fia? um 1 2ttill. Bulben auf 307. 02 2ttill. Bulben 
burdj bie §erau6fefeung be$ 5lufroanbe$ für Neubauten auä ben 33e* 
triebäfoften ber iufcirecten Abgaben. £)a$ ginanjbeftcit ober bie £)iffe* 
ren$ jroifchen bem 9cormalerforbernifj unb ber orbentlichen 2kt$ga&e be* <£ixx.x\ 
trägt baljer 7. 7H 9)M. (Bulben. Diefe Summe, erhöh* um ben Betrag 
ber 3infen für bie neuen Anleihen unb oerminbert um ben be8 erfpar* 
ten 3)fün$* unb Söechfcloerluftc«, muß ba^er auch unter übrigen« gleich* 
bletbenben Umftänben unbebingt burch Steuerhöfmng befd^afft roer* 
ben. üBie grofc ber 3» l fenjutDac^« j. 33. bis jum Oaljre 1867 fein 
roirb, ba8 ^änj?t mit baoon ab, ob bie ftaatSroirthf ertliche Kapitalan- 
lage unb bie au&erorbentliche 2lu«gabe bon jefct an ganj ober tfjeilroeife 
burch orbentliche Einnahmen ober burch Steuern gebeeft roirb. Sehr 
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toünfd&enStoertlj bleibt jetenfalls, ba§ toenigftenS He baS ^cormalerfor* 
bernifj oon 100 2J?ill. Bulben überfteigenbe Ausgabe für §eer unb 
flotte mit aus ben orbentttcfyen Csinnalunen beftritten wirb, fo bajj in 
biefem ftatte i e fet cme SSermcljrung ber orbentticfyen Gnnnaljme um 
25. 28 Witt. (Mben nötfu'g toürbe. gefetcre 3iffcr ftcllte ficty ettoaS 
Keiner IjerauS, fobalb es gelungen ift, ben öom Slerar ju beftreitenben 
Sfyeil ber SluSgabe für §eer unb glotte unter 11 7. 5 Witt. ®utb. ^erabju- 
brücfen. Sit^man enbti# auc$ bie ftaat«tt>tr tf;f ct>af tüd^e Kapitalanlage 
im Departement ber (Sioiloertoattung, toenn bafür, toie $u toermutfycn, 
ein gleicher Setrag nocty längere 3eit jctyrlic$ erforbertid) fein feilte (für 
(Subventionen unb 3inSgarantien , Neubauten u. f. to.), au« orbentlictyen 
Crinnaljmen 6eftreiten, fo ift nac$ iefeigen SBerljältniffen eine <Steuererf;ö* 
fyung um bie früher beregnete Summe oon 39. 7 äfliil. Bulben erforberlic$. 

SBerfucfyt man auf ®runb beS SBorljergeljenben ein Söubget für 
baS Satyr 18G7, baS ber SSaarsafylungSaufnafyme, als ^ormaljatyr ber 
3ufunft r aufstellen, fo toirb man oon folgenben SBorauSfefcungen aus- 
geben fönnen. Die aus allgemeinen ©rünben toafyrfcfyeinlictye «Steigerung 
beS 92ovmalerforberniffeS für Gioile unb $rieg toirb in biefem furjen 
3eitraume Oon oier 3atyren tooljl burety ben auf SSerminberung ber SluS* 
gäbe tyintoirfenben Factor, baS §erabgel)en beS Slgio'S unb baS Linien 
ber greife aufgewogen werben fönnen. Die Ausgabe für bie öffentliche 
<Sd)ulb toirb fl$ um 7. 1 HJIM. Bulben bur$ ben Segfall beS »j s 
»erluftes auf 113. 7 Witt. Qtslben oerminbern. Dagegen möchte fte fi# 
bis 1867 ettoa in biefer Seife ertyötyen: 

£abeüe 11. 

1. SefeigeS 3inSerforberniß 113. ' 

2. 3ftefyr*3infen für bie bur$ neue Sluleityen beftrittene 
©ctyulbentilgung (1%) 0. 5 

3. 3infen für bie burefy 21nleU)en beftrittene prioattoirtljfc$aftlic$e 
Kapitalanlage (für 3 3aljre 15 «Witt, ©ulben) . . . O. 9 * 

4. 3 ul f en f ur D * e beSgleictyen gebeefte ftaatStoirtljfctyaftlictye 
Kapitalanlage für baS Kioile (für 3 3al)rc 30 Witt, ©Ib.) I. 88 

5. 3 m f en f ur DCn Dur(1 ? SEtilei^eii gebeeften Sttyeil bes DeficitS 

1863 (an 30 2ttiÜ\ Bulben) I. 88 

6. SOMjrjtnfcn für bie ^unbirung ber fetytoebenben «Scfyulben (f.o.) 7. 64 

7. ^Dic^r^infen für bie Konocrtirung ber alten S. S.*Sc$uIb 2. 0 

8. Durctyi^ntttl. 9)feljr$al>fung an l'ottoanlefyenSgetoinnften ca. 1. 8 

©umma 130.°* 
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£9ir fabelt Ijier angenommen, baß bie ©ctyutbentilgung unb bie 
pribattoirfyfd;aft(icf>e Kapitalanlage, fobann jäfjrlicty 10 Thü. Bulben 
bon ber |laat$toirtfyf<$aftltd)en (Sapitafanlage (9fr. 4) fernerhin, tote im 
©runbe bisfycr fetyon, burety Slnletyen beftritten toürben. 25er heften 7 
Besiegt ftd^ auf bie Mannte Operation mit ber berloftcn 8ö.333.*@c$u(b, 
toelc^e nad> bem urfprünglidjm platte (fat b. 18. 2JMrj 1818) unb 
nad> bem patent bon 23. Dccember 1859 bis 1867 beenbet fein joirb 
unb baS bisherige (Srforberuiß an ^infen im 2$erf?ältniß oon 1 : 5 fteigert. £)ie 
3lu$$al?lung an Sottoanlef;en%nmnnften (9?r. 8) toirb in ni$t fefyr langer 
3cit noety namhaft größere Summen erfyctfdjen. £)ie ebentueüe 3 mö 3 a fc 
luug an bie öanf für ba« permanente Darlehen bon 80 9Jfttt. Bulben 
bleibt Ijier, als problematifcfy , unberüeffic^tigt (1 Sflitt. ©ulbett). £)cr 
©efammtbetrag be8 92orntalerforberniffe8 ift Ijiernacfy i. 3. 1867 ettoa 
324 mtL ©utben, nämlid& 130 3JIM. Bulben für bie @c$utb, 94 SM. 
für (Sioile unb 100 9Ktfl. ©ulfren für ben Srieg. Unter biefen fefyr 
günftig angenommenen Utnftänben müßte bie orbentlictye Grinnaljme baljer 
bauernb um 17. 38 ÜD?iü. ©ulben erfyöljt toerben. Sann bagegen ber 
3ttf<$uß beö Slerarö ju ben Soften für £eer unb ftlotte ntc^t auf 100 
SDHtt. befd?ränft bleiben, fo beträgt baö Deficit nod> mef;r alö 17 SttiO. 
©ulben unb muß bann notlnuenbig bie ©teuererfyöljung eine größere fein. 
Csntfcpeßt man fic$ ferner, bie ftaatömirt^fc^aftli^e (Sapitalanlage im 
©ebiete ber (Sioiloertoaltung auefy möglicfyft gang aus orbentlic^en (Sin* 
nahmen ju beefen, unb beträgt ber fyiefür erforberlid^e Sluftoanb noc$ 
fernerhin fobiel, tote i. 3. 1863, nSmlid? 14.* SM. ©utben, fo toirb 
man eine Heibenbe 2$ermel)rung biefer (Sinnaljmen um minbeftenä 
30 9ttitf. ©ulben in$ 2luge faffen müffen, audf; toenn ba$ Srtegötoefen 
ntctyt meljr als 100 2ttiü. ©ulben beanfpruetyen foüte. 

£)ie feftftefyenbe SBorauäfefcung ift babei, baß toenigftenS bie pribat* 
toirtfyfcfyaftlicfye (Sapitafantage unb bie @c$ufbentifgung unbebiugt 
burefy Slnlei^en beftritten, mit bem ©tyftem ber jurücfjuja^tenben <5ä)uU 
ben unb mit ber Tilgung jum &\wd ber Sfbgafyfung ber <Sc$ufben alfo 
prinäpteff entfcfyieben gebrochen toirb. ©efctyieljt bie« nicfyt, fo ift e8 
eine Snconfcquenj, bie 9?otIjtocnbigfeit einer SBermefjrung ber orbentfi* 
cfycn einnahmen um toenigftenö öofle 50 iSSliU. Bulben ju 
beftreiten. £>emt toenn bie reclfc $krminberung bes ßapitafö ber <Sc$utb 
aus fmanjpolitifcfyen unb öolfatoirtfyfcfyaftlic^en ©rüttben für unumgänglich 
notl^tocnbig erftärt toirb, fo muß bie 2luSgabe für bie au* SiedjtSgrüuben erfof* 
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genbe (Sdfmlbentilgung auc§ au« orbentlicfyen ©nnaljmen beftritten »erben. 
£)er gegenwärtige 3uftanb ift ein ooüfommen prtnctylofer '). 

5. ginansijolüifdje Stnforbcnmgen unb (Srgebniff bcr Unterfudjmig. 

<5ine rationelle $inan$t>olttif erfyetfcfyt, bafc man ftcfy im concrc* 
ten ftall unb fo jefct in Defterreicty eine flare unb befrimmte Sintbert 
auf biejenigen fragen gebe, meiere nicfyt abftract oon ber ftinanjmiffen* 
fcfyaft entfcfyteben merben fßnnen. ©olcfye fragen gibt e«, tote toir 
gefeljen Ijaben, auefy noc§ naety ber Huffinbung ber Sljiome, meiere im 
mobernen 9tecfyt«ftaate für bie Regelung be« @taat«ljau«l)alte« aufgeteilt 
toerben muffen. (S« fjanbelt fiety barum, ob auefy noc$ anbere 2lu«gaben 
als ba« 9?ormalerforbernijj burd£ orbentltcfye (Simtaljmen gebeeft unb 
ber <§taat«crebit nietyt gan$ in bem Umfange in 2lnfpru$ genommen 
werben foll, wie bie« ber £md ber SSermenbung einer 2lu«gabe allen* 
faß« erlauben toürbe. On £>efterrei<$ ift biefe ftrage gerabe megen be« 
Umftanbe«, baf$ bie ©efammtaußgabe bie orbentlic^e einnähme toefenttid^ 
überftetgt, befonber« practifety, »eil Je nac$ bem 2lu«fall ber Slnttoort 
ganj oerfcfyiebene 9J?afjregeln gur ©eftreituug ber ®efammtau«gabe 
getroffen »erben müffen. 2ftan Ijat ft$ bemnac$ über folgenbe fünfte 
3U entf Reiben. 

1. <Soü bie ©<$ulbentilgung grunbfä^Iic^ aufgegeben, bie contractu 
licfye Üiücf.jafylung Don Sinteren baljer mittelft Stufnafyme neuer Slnlet^cn 
bemerfftelligt »erben ? 

2. @oö bie t>rioat»irtbfc$afttic$e Kapitalanlage ftreng bon ben 
anberen Ausgaben gefonbert, unb ebenfalf« grunbfäfelic^ mit Hnletyen 
beftritten »erben? 

3. @ott bie ganje eigentliche @taat«au«gabe, ba^er neben bem 
9lormalerforberni§ auefy bie ftaatötDirt^fd^aftüd^e Kapitalanlage — etwa 
mit 2ln«nalmte befonber« großer, au« umfaffenben Reformen Ijerootge* 
fyenber 23er»enbungen — unb bie außerorbentlid^e 9lu«gabe — mit 
Sluönalnne be« 2tuf»anb« in eigentlichen Kriegsfällen — »egen ber 



*) %n Obige« fd&liefcen fit$ einige »eitere ßatifHföe Unterredungen übet ben 
ßfierreic^iföen <5taat«fau«$alt, ju melden bie ^eflflettung be« Umfang« ber beöor* 
ftebenben Grebitofccrationen unb bie Erörterungen über bie Sebeutung be« ©c$ulb* 
erforberniffe« Slnlaß geben, im fotgenben Äbfönirte III 1 unb 2 an. 
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befonberen, eine SluSnaljme »on ber allgemeinen Sieget btfbenben S3er^ 
fjättniffe beä ©taate« aus orbentfic^en einnahmen bebeeft »erben? 

4. <3ofl, toenn man nietyt fo toeit gefjen Witt, menigftenS neben 
bem ^ormaterforberntjj bie in Unebenheiten ettua berbfeibenbe aujjer* 
orbentÜc^e Sluägabe für §eer unb f^Iotte, nebft ber (Sabitatanlage in 
$rieg$materia(, au$ orbentttcfyen (5mnaljmen beftritten »erben? 

Die beiben erften fragen finb an« bem ©tanbjmnfte ber ptanj* 
toiffenföaft $u bejahen. Die fbecieKen SSertyättniffe ber öfterreia)ifc$en 
frinanj* unb $olf$toirtfyfcl)aft begrünben unfere« GrracfytenS feine anbere 
Sfottoort. Die britte ftrage unb bafyer auc$ bie oierte ift im % i i g e* 
meinen 311 berneinen, bagegen in Oeft erreich bie lefete unb bebin« 
gungStoetfe bamit bie britte $u bejahen. 2öie aber bie Gnitf Reibung auef; 
ausfalle, man erlangt naefy berfefben jebenfaflä fefte SlnfyaltSpunfte für 
ba8 $u befotgenbe ^inanjft^ftcm unb für ben banac§ $u enttoerfenben 
oHnanjptan. Da3 ift ein grojjer ®en>inn, benn ein fotetye« Sßorgetjen 
fü^rt au« ber "ißrinetpfofigfett ber uunanjbotitif in ben Söubget*, ©teuer* 
unb Slnlei^efragen $u einer n>iffenfc$aftn<$en, burctyauS rationellen 33el)anb' 
fang unb ©eanttoortung biefer Ofragen hinüber. Daä ^5oftu(at, bajj bie (5tn* 
nahmen im <&taattyautya{tt fia; naefy ben Ausgaben rieten fotfen, roirb 
babei richtig unb beftimmt in bem ifjm innetooljnenben <§inn jur UU 
tenben föictytfctynur in ber ^rartö genommen. 

33ieHeic$t tt)irb man eintoenben, baß ja auefy Ijier no<# forttoäljrenb 
ein £fyeif ber 00m <&taate beftrittenen ©efammtauSgabe toie bisher mit 
5lnleiljen gebeert toerben , ein Deficit in b i e f e m (Sinne alfo noct) fer* 
ner oort)anben bleiben fotte; eben ba$ aber t)abe man ber uHnanjber* 
toattung für bie oerfloffene ginanjperiobe feit 1848 jum SSortourf ge* 
mact)t. 3m föefultate fei e$ boef; einerlei, ob man aüe 2lu«gaben beö 
«Staates afä ein ©anjeö betraute unb babon einen ©rucfytljetf burd) 
Sütleifyen beftreite, ober in ber »orgefct)fagenen combticirten Seife baS 
Wuögabebubget anorbne, um fctyliepct) bietfeict)t faft bie gteidje 2Iu«gabe* 
fumme buret) Sinteren gu beefen, roetc^e gegenwärtig ot)nel)in auf biefem 
SBege gebeeft toirb. SlUein ber ü3ortt)eit ber befürworteten 2lnorbnung 
be* 2fa«gabe*<Stat« liegt barin, ba§ man babei nicr)t nact) $uf affigem 
®utbünfen, fonbern an ber &tid)tfcr)nur eine« feften principe« 
oorge^t. 5fact) im erfteren ftafl fann man biefleict/t einmal ba« Wify 
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tige treffen, bie richtige Quote ber ©efammtaußgabe mtt orbentlidjen 
Einnahmen unb mit Sinteren becfen, im (enteren muß man eß unb 
toirb man eß ftetß tfjun. On jerrütteter ftinanjlage finbet man babei 
leicht ben nötigen 2Beg jur £erfteüung ber Orbnung ber $inan$en. 
On bem praftifch fo befonberß »richtigen ftaUe, wenn neue Stußgaben 
ju ben alten in einer neuen ftinanjperiobe ^injutreten, gerath man nicht 
in bie ©efatjr, falfd^e TOagregetn , fei eß in ju tueit ober $u fcenig 
toeitge^enbcr Sr^ö^ung ber (Steuern, $u ergreifen, fonbern man fennt 
fofort bie richtige üDZethobe, nach welcher bie £)ecfungßmittel ju befchaf* 
fen finb. Grnbltch ift aber auch bie formelle (Seite ber (Sache nicht 
bebeutungßloß. £)ie Stnorbnung beß Slußgabe-Crtatß nach ben toenigen 
hier uorgefc^Iagenen §auptrubrifen getoährt einen richtigeren Qrinblicf in 
ben magren 3uftanb &w ftinanjen, wie zahlreiche, roett fpecteüere lieber* 
fixten. 2Ber fich Don ber Sage unb bem inneren ©erriebe eine« <ßriöat= 
gefchäfteß unterrichten roill, ber toirb bornehmlich ben betrag beß um- 
laufenben, ben 2luftt>anb für baß ftel?enbe Kapital, bie etmaigen £rtra= 
auflagen (für SBertufte, Unglücfßfälle u. f. h>.) erforfc^en muffen; erft 
banach fommt für ihn in Betracht, auf welche ein3etne Slußgaben 
baß umlaufenbe (Kapital jugefefet wirb (Cityne, £ilfßftoffe, «Reparaturen 
beß ftehenben (Sapitaleß u. f. to.), auf toefdbe einzelne ©bjecte baß 
ftehenbe (Sapitat fich bertheilt, ©n ununterfc$iebtic$eß JJufammentoerfen 
beß umlaufenben unb ftehenben Gapitateß ^tnbcrt jeben (Sinblicf. ©erabe 
fo ift eß in ber ftinanjnrirthfchaft, too man bemungeac^tet biefe genaue 
llnterf Reibung noch nid^t macht. 3n ber ©egenüberfteüung beß ^Ser^ 
fonat* unb SRealbebarfeß Hegt ein richtiger Stnfang, aber auch biefe 
llnterfcheibung geht noch nicht auf ben ©runb ; ber SRealbebarf muß jum 
Zfyt'il ebenfallß jum umlaufenben Kapital gerechnet »erben, unb ein ge* 
Ziffer «ßerfonalbebarf fann bebingungßmeife nach ben Regeln für baß 
ftehenbe (Sapitat gu behanbeln fein (3. S8. bei ber Stußgabe für ben $a= 
tafter). 2luch für bie oergteichenbe ginanjftatiftif feitbct bie befprochene 
Slnorbnung ber Slußgaben für »iele fragen bie michtigfte ©runbtage 
unb ben paffenbfteu Stußgangßpunft. 

2Rit SRücfficht auf bie beiben Strien bon «ebecfungßmüteln — 
orbenttiche unb außerorbentliche, b. h. burch Anleihen ober Veräußerung 
bon ©taatßeigenthum erhielte (Sinnahmen — gelangt man enblich ju 
folgenbem, ^ier ben öfterreichifchen SBerhctltmffen angepaßten, aber all* 
gemein antoenbbarcn (Schema. 
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(Srfter ober orbentlicber (5tat. 
SluSgabe. einnähme, 
eigentliche <3taat$au$gabe Orbentticfye einnähme, 

(ooflftanbig). 
ober 

23on ber eigentlichen <Staat8au8gabe : 

1. ^ormaIerfcrberni§ (ganj). 

2. <Staat$rotrtl;fc$aftttche (Sapitafanfage 
(gan$, ober toelcfyer Slfyetf, ober gar 
nichts). 

3. 2(ußerorbent(ic^c Sluögabe (gan^, ober 
melier £fyett, ober gor nickte). 

^uögabe unb einnähme fotten ftc§ womöglich becten. @in 
etwaige« deficit ober ein Ueberfctyu& toirb auf ben jtoetten 
(Stat berfelben ftinansperiobe , fowofl im S3oranf $(age 
toie im ©eba^rungSauötoei«, übertragen. 
3wetter ober aujjerorb entleer etat. 
Stuögabe. einnähme. 

1. deficit be« erften (5tatö (ganj.) 

2. ©taatetotrtWaftn^e Sapitatan* Ueberföufe beS erften StatS (gan$). 
anrageCgan^t^itoeif^garnic^tg). 2 - Veräußerung bon (StaaWelgent*. 

3. 8h!§erorbentHc$e SluSgabe (bögt.) 3. (W»eBenbe unb fun* 

4. <ßribattt>irt^aftfic$e Gaoitatan* birtc @ * uD>el1 ober @*«tf*« n ' 
läge (ganj) » nb ftenienfäulb). 

5. eontractfictye @c$ufeentitgung 
(gan$). 

6. ftunbirung fetytoebenber ©ctyulben 
(SDepotborfctyüfie , $anffc$uft>en, 
2ftünjfc$eine, <©aünenfc$eine, 
©runbentfaftungSgelberu bgt. m.) 

Sluögabe unb einnähme fotten fi$ im 35oran[c§(ag fte« becfen ; 
ein deficit ober ein Ueberfctyujj in ber ©ebatyrung ift auf ben 
8 weiten (Stat ber nä duften ginanftcriobe ju übertragen. 
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Wxt tem>r|ieljetti»ttt CreMtflpmrtumctfmtb bn$ künftig 
Staat0fdjnl&enft}|lem in (btftmty. 



L $cr Umfang bcr beborftcljenben drcbitopcrationcn. 

JHer ©ctrag bcr in bcn nähten Sauren in Defterreicfy mittelft 
$enufeung be$ <5taatScrebite8 ober Veräußerung bon ®taat$bermögen 
ju becfenben „SUtSgaben" [teilt fi<$ na$ ben berfc^iebenen 33erec$nun* 
gen im borigen 2Ibfc$nitt ettoa fotgenbermajjen IjerauG. 
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6. ^ribattotrtljfcfyaftlicfye Gapitatantage . . 
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7. GEbentuett bon ber eigentlichen @taatau6* 












gäbe (ftaatömirtljfctyaftf. (Sapitatanlage 












ober außerorbentlictye 2lu$gabe) . . 


ca. 


10.° 


ca. 


10.° 


ca. 10.° 


@umma . . 


// 


97.* 




90. u 


„ 97.« 



3m ©anjen fyanbett eö fi$ fyierna$ in bent 3eitraum bon 3V 6 
üa^ren (1. Sflob. 1863 bis 31. £)ec. 1866) um bie Söefäaffung ü0 « 
285. ■ be5ie^ung«toeife 255. 2 2M. ©utben „ aujjerorbentltctye (Sinnafj* 
men". 2Bie ju bemerien, fotfen bamit aber faft nur beftefyenbe &$uU 
ben in anbere conbertirt toerben. Stbgefefjen bon ber ftunbirung eine« 
fettes ber <SaIinen[d;eine unb ber ettoaö' größeren , tyier befürworteten 
2lbjai)tung an ber (Sttyufo an bie ®rnnbent(aftungöfonbe toirb Ijier feine 
toeiterge^enbe ©enufcung be8 ©taatöcrebite« borgefc$(agen, afö jie unter 
jtoei SBorauSfefcungen ftetä unbermeiblicfy fein möchte, 
falls e$ nämlicfy nic^t gelingt, enttoeber bie 2lu8gabe nocfy beträchtlich 
unter bie be$ Oaljreö 1863 gu rebuciren, ober bie orbentltctye (Sinnahme 
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noch »ef entlich über ben Betrag ber 2ftehrbe»iüigung an (Steuern bon 
23 äftiüionen Bulben für baö Oaljr 1863 gu erhöhen. £)aö Bubget* 
beficit für 1863 betrug ohne bie neuen ©teuern 62. 8 SDftll. ©ulben. 
Bon ber obigen für 1865 aufgehellten aujjerorbentlichen SluSgabe bon 
90 fßliü. ©ulben »ürben nach ber officietten $orm be$ BoranfdhlageS 
31 SRitt. ©ulben in ben getoitynlicfyen 2luögabe * Grtat gehören unb baS 
„^Deficit" beffelben nach ber bisherigen Berechnung bilben. (SS ift ba* 
her bie Bilanj beS SahreS 1865 um 31. 5 2M. ®utben günftiger an* 
genommen, tt>ie bie beö OafyreS 1863, b. h- e$ ift auf bie gortbauer 
ber für 1863 beteiligten (Steuererhöhungen mit 23 2flill. ©ulben unb 
auf eine »eitere (£rfparung bon 8. 5 attill. Bulben geregnet, tann bie 
ledere bcbeutenber »erben, um fo beffer, aber mit (Sicherheit läßt fich 
barauf als föeget für mehrere Oa^re — bas 3aJjr 1865 bient $ter nur 
als Beifbiel für bie näc^ftc 3eit — fch»erlich gälten. (Srfofgt fte 
i. B. beim (Stat ber Kriegsmacht, fo beträgt bie SluSgabe für $eer 
unb ftlotte noch 109 2M. ©ulben, ercl. eigene einnahmen. 9cun ift 
bieS freiließ immer noch anfehnlich mehr, als ber eigentliche ^rieben«* 
etat, aber boch eine (Summe, »eiche bei nur einigermaßen preeären po- 
litifchen Bethältniffen leicht erreicht »erben möchte, (Sefct man inbeffen 
borauS, es (äffen fich noch »eitere 10 2JHH. ©ulben bei ber eigentlichen 
©taatSauSgabe erft»aren, fo »ürbe biefe (entere gang aus orbentlichen 
(Sinna^men gebeeft unb brauchten in ben nächften bret fahren nur 
255. 1 ober 30 Sflill. ©ulben »eniger burch ben Gtrebit aufgebracht ju 
»erben, ober, nach ber SBetfe beS je&igen BubgetS auSgebrücft, baS £)e* 
ficit betrüge nur noch 21 ÜÄitt. Bulben. 

Bei allen biefen Berechnungen fmb »ir genötigt, uns an bie 
bisherigen £)aten, inSbefonbere beS BoranfchlagS für 1863, ju $aU 
ten. £)ie nicht nur möglichen, fonbern fogar »ahrfcheinlichen unb 3um 
Steile auch fö™ Stäche ge»orbenen 23erbefferungen ber ftinanjtage, 
»eiche aus ber ben Boranfchlag im (Srgebnifc überfchreitenben (ginnahme 
unb ber bahinter gurücfbteibenben Ausgabe herborgehen, fönnen Jier 
Langels pofitioer Daten nicht näher berüeffichtiget »erben, als gesehen 
ift. Bei ber gegen»ärtigcn inneren politifchen Orgamfation ber üflon* 
archie finb aber gunächft »efentliche (Srfoarungen in ber 2luSgabe 
faum gu ertoarten, in ber ©ebahrung gegenüber bem Boranfchlag fallen 
fie oon felbft fort. Bon ber möglichen Berminberung ber SluSgabe für 
bie Kriegsmacht ift bie föebe ge»efcn. ÜRan »irb 2llleS in 5lÜem fch»er* 
lieh eine geringere 2luSgabe als Siegel für bie nächften Oafjre onnch* 
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men fönnen, wie bic oben Beregnete bon 130 ÜWill. ®ulben für @c$ulb, 
94 atött. Bulben für Kioile unb 100 M. ®ulb. für §eer unb flotte, 
gufammen 324 2flilt. (Mben 9?ormalerforbernijj. £)a$u fommen na$ 
ber bieljerigen Ktatifirung 18. 8 ÜDttll. (Bulben für ©cfyulbentilgung unb 
5 TOia. ©ulben für Kapitalanlage, gufammen alfo 347.» 2Hitl. (Stalten 
„©efammtauSgabe." hierbei finb aber beim „ßrieg" 17. 5 ÜHffl. ©utben 
unb für bie ftaatStoirt§fc$aftfi($e Kapitalanlage 14. 4S mu. ©ulben, 
Weld^e im Oafyre 1863 31t berauSgaben waren, nid^t in Slnfctylag gebraut; 
bon biefen beiben Soften totrb bon 1865 an ^ö^ften« etwa ber erftcre 
(ganj ober t^eilweife), f$werlic§ ber lefctere, ober biefer wenigftenS nid;t 
ganj, fortfallen fSnnen. Stimmt man au$ blofc 10 2ttitl. ©ulbeit als 
bafür berbteibenbe HuSgabe an, fo fteigt bie „®efammtau$gabe" be« 
bisherigen officiellen Wettebubgetä auf 357.* ÜRitt. Knitben. ©elbft bie 
bebeutenbften Slnftrengungcn ber Regierung unb ber 9feic$$üertretung 
möchten für bie näd&ften ftinanjjaljre faum eine noefy wettere 23erminbe= 
rung ber (SefammtnettoauSgabe auwege bringen. 

$)ie Kinnaljme war auf ®runb be« 93oranf<$lageö für 1863 auf 
307 SOftll. ®ulben unb einfd^(te§ttc^ ber bewilligten ©teuererljöljungen 
(bei ben birecten (steuern unb bem neuen ©ebütyrengefefc) bon 23 üfliÖ. 
auf 330 2ftifl. (Bulben anjuf dalagen. ®emnac$ bleibt Ijier noc$ nac£ 
ber bisherigen offciellen ©ubgetform ein „deficit" oon 27. 5 ümil. ®ul* 
ben, woran nur bie ©ctyulbcntilgung mit 14, bie im amtlichen 33oran* 
f^lage barin mitbegriffene ftunbirung bon fd^webenben <Sc$ulben (©anf* 
f Bulben, 3urücfya$lung an bie ®runbentlaftung«fonbS) mit 4. 8 unb bie 
pribatwirtyfd&aftlictye Kapitalanlage mit 5 9ftifi. Bulben beteiligt Ott* 
fefeen. Unter ber Hnnalnne, bafj junäc^ft feine weiteren, auf eine Kr* 
Ijitfjung beS «Steuereittfommen« abjielenben ginangma^regeln getroffen 
werben, Würbe ft$ jene ©umme bon 27. 5 2M. Bulben deficit nur 
burefy bie bon felbft ft$ ergebenbe KrtragSfteigerung ber (Steuern ber* 
minbem fönnen. £)a« n>irb auefy wofjl jum £ljeil gefetyeljen, aber mit 
SBeftimmtfyeit fann man barauf boefy felbft naefy ben, bem $ernel;men naefy 
günftigen föefultaten be6 SafjreS 1863 nietyt rechnen. Kä ift junäc^ft 
autfy nur notljig, bajj bie orbentlictye Kinnaljme nocfy um 4 üfliü. ®utben 
fteigt, beim bann würbe mit 2lu8naf)me ber (Scfyulbentilgung unb prioat- 
mirtljfcfyaftli$en Kapitalanlage bie ganje übrige SluSgabe baburety gebeeft 
fein. Kin ©teigen barüber fyinau« wäre erwünfetyt, wenn man mit 
204 2M. ©ulben, wie oer^in fupponirt würbe, ni$t bie Soften ber 
Kibilberwaltung unb ber ßrtegSmactyt auf bie £auer beftreiten fann. 
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«Sobalb bie (Sinnahme aber auch bie hierfür ettoa $u machenbe 2J?ehr* 
ausgäbe (aufjerorbentliche Ausgabe für §eer unb $fotte, ftaat«tt>irthfchaft* 
(i<$e (Sapitalantage im (Stat ber (Stbifoertoattung) noch üBerftcigen foßte, 
fo tritt bereits, faß« man ber $h$>othefe nach auf bie prineünefle <&<5)i\U 
bentifgung belichtet, bie Groentualität einer SSerminberung ber (Steuern 
ober ber 2luffaffung einer eisernen (Steuer, eine« einjelnen JJufchlage« 
ein. 53t« batyin h«t e« immerhin, trofc ber aufjererbentltdjen 33erbeffe* 
rung ber Ser^ättniffe, noch gute Söege. Da« mag inbeffen bahin ge* 
fteßt bleiben, jebenfaß« ergibt fid) au« ber borftefjenben SBürbigung 
be« ßinfluffe« eine« ettoaigen »eiteren ©infen« ber eigentlichen Staate* 
au«gabe unb Steigen« ber orbenttichen (Sinnahme, bafc ber Umfang ber 
nothtoenbigen Onanforuchnahme k?e« (Srebit« in ben na elften breiOah* 
ren mit bem betrage oon 255, refp. 285 2ftiß. Bulben oben nicht 31t 
gro§ angenommen morben ift. Die beantragte ftärfere ^unbirung ber 
fchmebenben Schutb unb bie 39ehanb(ung ber Schntbentifgung ^at fcfou 
im borigen SIbfchnitt ihre Rechtfertigung gefunben. 



2. Sic öftcrrcttjifdjc <§taat«au«tja!)f, inSbcfonbere ba« Sdjulberfor> 
ber im) im ÜSerfllcidj mit ber Ausgabe anberer Staaten. 

Die im biö^ertgen Verlaufe angefteßten 2Ba^rfc^cin(ic^fctt«bcrcc^* 
nungen ber STCettoauögabe, rt>cfc^e Oefterretch für geroi5^nlttjt> etfca n>a> 
renb be« nächften zehnjährigen Zeiträume« $u beftreiten h<*&«n möchte, 
führen ju ben fofgenben 3iffern (in aftißionen ©ufben Oe. 2B.) : 

SCabeße 13. 

"©cfammt=2litägat>e 



l. Qügentltdjc SUnats- 
ausgäbe. 

1. Stformalerforberniü . . 

2. @taat8ftirthf<haftliche 

pttalanlage 

3. Slußcrotbenllichc Ausgabe 

Summa 

l. Prtoatroirtljrdjaftitrije 
Cnpitalanlagt . . 
1 1 L dontrnrttiitje Sajulötn- 
tügung 

'Summa 
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£>iefe Ueberficht unb bie brocentmeife Sßergfeichung geigt, »eichen 
aufcerorbentfichen £)ru<f baS Schufberforbernifj auf ba$ bfterreichifche 
Bubgct aueübt, inbem e$ bom Rormalerforbermfc, bon ber eigentlichen 
StaatSauSgabe unb bon ber ©efammtauSgabe faft gleichmäßig jtoei $ünf* 
tel betragt. £>iefe hohe Duote mürbe ftch etmaS verringern, menn man 
baS Bruttobubget ber Beregnung 3U ©runbe legte, rooburch aber nur 
baS Söefen bei' Jeggen Sachlage mehr berhüüt mürbe. £)ie in ber 
Bruttoausgabe mit inbegriffenen GjtnhebungSfoften ber (Steuern, bie 95er* 
maltungS* unb BetriebSfoften beS Staatseigentums unb ber Staats* 
anftalten unb Regalien bringen ein frembeS Glcment in biefe 53crcdt)* 
nungen unb Begleichungen mit hinein. (SS finb SluSgabcboften, mefche 
ohnehin unter allen Umftänben, meil fie baS bittet jur (Sinnahmebe* 
f Raffung finb, bormeg aus ber Einnahme beftritten »erben müffen. £)a* 
her mirb man hier beffer mit ber RettoauSgabe oberiren, meldte Selbft* 
jmccf ift unb toahre Bebürfnifjbefriebigung Seitens beS Staats enthält. 

Um inbeffen noch genauer herauSgufinben, fomeit bie« auf biefem 
Sege ber Berechnung möglich ift, morin gerabe bie Schmierig* 
feit ber financiellen (Situation beS Hugenblicf eS liegt, 
ift eS gmecfmä^ig, ben ^rocentfafc gu berechnen, metchen jebe §aubtab* 
lljetlung ber SluSgabe bon ber 9c e 1 1 o*S t a a t S e i n nähme beanfbrucht. 
2öir gehen babei bon ber bisherigen Reineinnahme bon circa 307 Sttitf. 
©ulben au«, nach welcher auch m ber borigen Nabelte baS „deficit" 
berechnet mürbe, berücf fichtigen alfo nicht bie für 1863 bewilligte ©teuer* 
erhöh" n 8/ Neil bereit bauernbe Seiterbemilligung eben bie Streitfrage 
bilbet, um beren Ööfung es fich ^anbett. £)ie Reineinnahme beS Staates 
ift eS, toetche sunächft jur ©ecfung ber SluSgaben gur Verfügung fteht, 
bamtt ber (Staat feinen übernommenen Verpflichtungen nachfommen unb 
bie ihm geftetlten Aufgaben erfüllen fönne. 2luS biefer Reineinnahme 
braucht gmar unferer Anficht nach nur baS Rormalerforberniß unb in 
Oefterreich bebingungSmeife bie ftaatsmirthfchaftliche ßabitalanlage unb 
bie au&erorbentttche Ausgabe gebecft gu merben. £)ie Einnahme müfjte 
baher ebentuell nur eine folche Steigerung erfahren, bafj fie hierfür ge* 
nügt. £)ie §öhe ber Steigerung, welche auch nach Der & on ung befür* 
morteten ginanjbofitif nicht ausbleiben fann, ergibt fich unmittelbar in 
^ßrocenten ber Einnahme au« ber Berechnung ber ^ßrocentfäfce ber Aus- 
gaben bon ber Reineinnahme. Räch rer anberen Anficht, monach über* 
haubt bie ®efammtauSgabe unb inSbefonbere bie contractliche Schulben* 
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tifgung burch orbentliche einnahmen gcbecft »erben muß, ift aber noch 
eine entfprec^enb h% rc Grinnahmefteigerung nothtoenbig, bereit brocent* 
weifen Betrag gleichfalls bie folgenbe Berechnung geigt. 3e nach in 
Defterreich h^rfchenben (StaatSfchulbenbolitif muß bemnach in ben $ra* 
gen ber ©teuererhetyung vorgegangen toerben. Die fotgenbe Berechnung 
beftättgt bie früheren (Sntoiclelungett über biefen <ßunft. 
Sabelle 14. ^rocentfäfce bon ber Rettoetnnahme. 

(S^ulb. ßioile. äritg. Summa. 

ftormaterforberniß 42.» 30. 6 32. 6 105.» 

Eigentliche «Staatäauögabe 42.» 33. 9 35. 9 112. 1 

©efammtauSgabe 47.» 35.» 35.» 118.« 

Demnach err)eifcht bie Bebecfung be$ drforberniffeö je nach pe * 
befolgten ftinangbolitif eine (Steigerung ber Reineinnahme um refbectibe 
5.», 12. 1 ober 18.» ^rocent, immer borauögefefet, baß bie Sluögabe in 
ben einzelnen 3toeigen nicht unter bie in ber borlefeten Tabelle enthal* 
tenen (Summen oerminbert toerben fann unb baß bie (Sinnahme [ich nicht 
bon felbft burch ben SKehrertrag ber bereits beftehenben Steuern erhöht. 
Die relatioe Belaftung beö BubgetS burch bie eingclnen §aubtabtheilun* 
gen ber Sluögabe unb baher ber rclatibe Slntheil ber SBertoaltungSgtocige 
am Deficit tritt in biefen *ßrocentfafcen ber einjelnen Sluögaben bon ber 
Rettoeinnahme noch beutlicher herbor, tote in ben borhin berechneten ber 
einzelnen 2luSgaben bon ber ®efammtau$gabe. (S# ift hier toieberum baran 
gu erinnern, baß bie Ausgabe für bie brei großen 3tt)rige fo niebrig an* 
gefefct ift, loie fie fich günftigen ftalleö ftetlen toirb. Bei bem (Sdcmlb* 
erforberniß unb bei ber (Sibilbertoaltung wirb im Durchritte ber nach* 
ften gehn Oaljre toohl mit (Sicherheit feine geringere 3iffer erreicht, bei 
bem triegSetat höhten« noch ein Streit ber mit 10 SKiü. ©ulben un* 
tcr bie (Kapitalanlage gefefeten SWaterialbefchaffung erfbart toerben fönnen. 
3m (fangen toerben baburch bie borhergehenben 3# en ™fy trcfcntltdt) 
alterirt. (Sine etwaige Grrfbanmg in bem einen 3 ttje ^8 e mu § f" r 
oermehrte SluSgabe im anberen aufgerechnet »erben, toeil ber Rechnung 
überall Sftinimalbeträge gu ©runbe gelegt toorben finb. 

(Schon bie borhergehenben Berechnungen geigen, baß bie fchtoierige 
ftinanglage £)efterreich$ fich m c r f t e r Cinie au8 ber a u ß e r o r b e n U 
liehen §b"he DC * <Schulberforberniffe$, in gtoeiter Sinie 
auö ber immer noch beträchtlichen §Öh* *>e$ üDHIitärauf toanbe« 
(für $eer unb flotte) erflärt. Der abfolute unb rclatibe Betrag ber 
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Soften ber dioitoertoaltung erföeint bagegen toeber an ftch Beträd^tlid^, 
noch inöbefonbere §0$ Bei ber -öerücffichtigung ber (Suttur* unb Sirtfj- 
fchaft«entn>i<fetung ber Sanber Oefterreich«. (Sine auf Grrfparungen au«* 
gehenbe gmanapolttif totrb bemnach toohl immer fich angelegen fein laffen 
müffen, jeben unnötigen Sluftoanb im Departement ber ßioiloertoattung 
3u befeitigen unb, fotoeit e« thunlich ift, burch ©eforberung ber <Setbft* 
regierung unb Uebertragung bisher bom ©taate ausgeübter Functionen 
an autonome Organe, ^rooinjen, S3e$trfen, (Semeinben bie 2lu«gaben für 
ba« (Steile im ©taatsbubget menigften« für fpatere 3eiten ju bermin* 
bern. 216er baj? ftch im fangen bie 2lu«gabe für biefen Dienftatoeig, 
in toetd^em bie ©taatSthätigfeit borjugStoeife probuetio toirft, »ermin* 
bere, erfcheint au« ben früher entioicfelten allgemeinen ®rünben unb unter 
©erüeffichtigung ber f^ecteflen 8age ber Dinge in Oefterreich minbeften« 
gefagt feljr untoatjrfc§einlic$, unb auch nicht n>ünfc^en«toert^. Sßaljer auf 
ba« Detail biefer Frage einzugehen, ift inbeffen bie <2>ac$e be« 93ertr>al= 
tungSmanne« unb ^ßolttifer«, nicht bie be« SBotföroirtt)« unb ginanjpotf* 
tifer«, meiere fich tooht mit ber allgemeinen Betrachtung begnügen muffen, 
bajj eine 93erminberung ber SluSgabe für bie (Sioiloertoaltung fchtoerlich 
in Sluöficht fte^t. 

9Gur um fo berechtigter ift bcö^atb ba« ©treben, toenigften« für 
eine fpatere ^ufunft — über ben 3eitraum oon ettoa gehn Sahren fyn* 
au« — ba« ©chulberforbernijj unb ben Slrieg«etat unter ben oben bereefc 
neten Betrag herab3ubrücfen. Da§ biefe beiben 8lu«gabejtoeige in bem* 
fel6en 3ttafje für Oefterreich gu hoch ftab, mie man tooht bie $u«gabe 
für (Sioiloermattung ju niebrig nennen fann, geht au« ber SSergteic^ung 
ber bor^erigen obfotuten unb relatiocn 3 a fykn fyxbox. @« jeigt ftch bie« 
aber noch beutlicher, n>enn man bie §aupt$iffern be« Sfterreichifchen Bub* 
get« mit benen anberer ©taaten oergleicht. Die oergletchenbe Finanz 
ftatiftif geftattet gmar, mie alle oergleidhenbe «Stotiftif, immer nur ©chlüffe 
nach ber Sinologie unb baher nur bon bebingter Slmuenbbarfeit auf ben 
concreten $all. Snbeffen »erben burch bie SSergleichung boch ftet« fehr 
frappante (Schlaglichter auf bie charafteriftifchen (Sigenthümtichfeiten jebe« 
einjelnen mit in bie 93ergleichung gezogenen Object« geworfen, ©ierburch 
toirb bie befonbere Slufmerffamfeit auf bie Anomalien gerichtet, ba« 53c* 
ftreben angeregt, bie Urfachen baoon aufjufuchen, unb bem ^raftifer ein 
Fingerzeig gegeben, auf »eiche Söeife er ettoa nachträglich berbeffemb 
ober für bie 3ufunft im Borau« oerhütenb eingreifen fönnte. Die praf* 
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tifd&e SÖictytigfeit bcr oergleictyenben ^inanjftatiftif fommt baburcty bcm 
tyeoretifctyen Ontereffe, toetc$e« ft$ «t P« fotyft 8^$- 

£)ie ftrage, auf toctd^c in bem borttegenben ftatte bic bergtei<$enbe 
ftinanjftatiftif eine Antwort geben fott, ift bie fotgenbe: meldte retatibe 
Bebeutung in jebem einlernen Bubget, im Bergteic$e mit ben Bubgetö 
anberer Staaten, ber Stuftoanb für bie einjelnen ^au^tabt^eirungen ber 
2fo$gabe beftfet? $)ur($ bie Beantwortung biefer ftrage ergibt fi<$, in 
meinem £ljei(e be8 2hi8gabebubget6 eine« ©taate« im 25er^ä(tni§ au 
anberen Staaten eine Slnomatte, ein $u biet ober ju toenig, befielt. 
Darauf fann man toieber ben ©cfytujj jieljen, mefctyer £ljeit ber 
Sluögabe relati» gu hocty ift, eine ungeh)öljnlicf;e ßoftfpietigfcit einer ber 
bom <5taate gewährten Stiftungen ober eine übermäßig treuere „$ro* 
buction" in ficty f fließt unb eoentueü an ber @<$toierigfeit ber ftinang* 
tage, an bem §erbortreten eine« deficit« ©ctyulb $at, ober n>et$er 
Xljetf retatio gu niebrig ift, batjer bieflei($t eine im ©anjen ungenau* 
Ii($ niebrige Befteuerung berantapt ober eine mangelhafte ©taat&hätig* 
feit auf einem einzelnen ©ebiete berrafy Bon princioietter Bebeutung ift 
babei bie üftetljobe, na$ metc^er man biefe ^rocentfafeberccfyuung anfteUt 
unb bie Begleichung oornimmt. ') 

<S« finb ^ier bier Beregnungen möglich, nämlich bie be« ^rocent* 
fafee$ ber einzelnen 2lu$gaberubrif toon ber Brutto* unb 9?ettoftaateau$* 
gäbe unb bon ber Brutto* unb Wettoftaatöeinnahme. Unter bem Brutto» 
bubget toirb $ier baöjenige oerftanben, in welchem bei 2tuögabe unb 
(orbenttic^er) einnähme ber ©efammtbetrag ber Einhebung«* unb Betriebs* 
foften, toefche gur Befdhaffung ber (StaatSeinnatyme erforbertich finb, ein* 



') ö« bebarf tooty einer {Rechtfertigung , baß nach bem großen Berte be« 
8aron b. <S jörnig übet ba« Bfierreid&tfche ©ubget unb nadt) ben intereffanten 
finanjftotiflifchen ©ergteichungen , »el$e biefer ©tatiflifer in jenem SBerfe aufteilt 
(a. a. €>. ©. 2. S. 447 ff.), auf ben folgenben Seiten normal« eine ät)n(ic§e 
llnterfua>ng , »enigflen« in ©etreff Sine« fünfte«, nSmlicb. ber 3$ergleidt}ung ber 
©taaWau 8 gab e n, borgenommen wirb. 5)ie« gef$ie$t, »eil gerate hierin einige 
ber toid?tigfien ©dt)tüffe b. SjBrnig'« unferer SCtific^t nach einer SDfobification be* 
bürfen mBdt»ten. — $gf. aueb. ben Sluffafc : „2)ie Oröße be« SWilttäraufnjanbe« u. 
b. bergleidt). ftinanjftatifW" im «rem. §anb.*93f. ftr. 582, b. 6. 2>ec. 1862, unb 
meine au«fübriid?e Slnjeige be« <£ }8 rnig'föen Serte« in bem ©Bit. Qel.-Snj. 
3abr 1863, @. 81-116. 
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gerechnet loirb *). 3n ber Bruttoau«gabe tritt biefer Betrag genuffer* 
mafjen al« vierter £aubtpoften 311 ben brei großen 3n>eigen Der Staat«* 
ausgäbe, welche Bebürfnifcbefriebigung finb, h ul S u « ®egen bie Berech* 
nuttg ber ^ßrocentfäfce biefer einzelnen $lu«gabepoften bon ber Brutto* 
au«gabe tourbe fc^on borhin gebrochen, too e« fich um bie Betrachtung 
be« retatiben 23erha(tmffe« ber Stußgabegtceige unter einanber innerhalb 
ein unb be«felben Bubget« hanbette. 9toch weniger fann man einer meh* 
rere Bubget« umfaffenben finan^ftatiftifc^en SSergteic^ung ber 2tu«gaben, 
toeburch bie oben aufgeworfene grage beteuertet werben fott, bie Brutto* 
in ®runbe legen, benn biefe fe^t fich wegen ber Berfchiebenheit 
be« StaatSetnnahme* unb be« Befieuerung«fhftem« au« oöüig ungleidt)* 
artigen Elementen aufammen. So, wie im englifäen Bubget, faft nur 
«Steuern, alfo unmittelbare Beiträge ber Staatsbürger erhoben werben unb 
auc^ fein SDconopot* unb föegalienbetrieb (in gnglanb mit Ausnahme ber 
$ofO befteljt, ba enthalt bie ©efammtauSgabe nur einen retatib Keinen 
2$eit an folgen Slußgaben, welche bto« 2ftittel jutn 3n>ecfe ber (Sinnahme* 
befd)affung finb, ift alfo bon borneherein relattt Heiner. £>cm engttfe^en 
Bubget gegenüber fchwillt bie Bruttoftaat«au«gabe ber dontinentatftaaten 
fd)on in $otge be« WlonopoU unb föegatienwefen«, be« meift noch m 8 r ^ es 
rem Umfange oorhanbenen Staatseigentum« (^Domänen, $orftcn, Berg* 
unb §üttenwerfe u. f. w.)> neuerbing« befonber« be« ©fenbahnwefen« fehr 
hoch an; wirb boch in bieten Bubget«, j. B. im preufjifchen, babifchen, 
fogar bie Betrieb«au«gabe ber Staat«bal)nen in bie Staat«au«gabe unb 
bie oh einnähme biefer Bahnen in bie Staat«einnahme eingefefct, unb 
Stefmtiche« gitt 00m Betriebe be« übrigen Staat«eigenthum«. 3m (ginget* 
uen finben unter ben feftlanbifchen «Staaten felbft wieber bie größten 35er* 
fchiebent)eiten ftatt. Sftatürttch muß baher bon oorneherein ber ^rocentfafe 
3. B. be« Schulberforbermffe«, be« ^ttitäraufwanbe« bon biefer Brutto* 
ausgäbe bei beteiligen Staaten geringer, alfo günftiger erfcheinen, welche 
au« ben angegebenen Urfachen eine große ©efammtauSgabe haben, wie 
bei ben übrigen Staaten, mithin unter fonft gleichen Umftänben, B. 
bei ben ßontinentalftaaten günftiger wie bei Ghtgtanb, bei Staaten mit 
großem Staat«bahnbefifc günftiger toie bei aubern, welche ba« ^3rioatbahn= 
princü; befolgen, bei Staaten mit fehlest berwaltetem Staatseigentum 
unb föcgalienwefen, hohen SteuererhebungSfoften günftiger toie bei ben in 

1 ö. CjSmig a. a. O. u. ©b. 2, @. 449, „be^urtrtc« ©rutto*©ubgct," 
na$ 9lt>rec$mnig ber 2l6jug8* unb boppelt burc^aufenben Soften. 
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biefer£inficht oiel muftergüttigcren (Staaten. 3eber herauf geftüfete (Schluß 
auf bie oerhättnißmäßige §öhe ober Feinheit eine« SluSgabeooftenS füf?rt 
bann offenbar ju großen Stauf jungen. Namentlich barf man aus bief er 
©efammtauSgabe nicht auf bie financteüen 9ftitte(, bie relatioe „Hinang* 
fraft", bie „financiefle Stellung" beS einlebten (Staates fchtteßen. £)ie be* 
fagten Umftanbe mirfen in eminentem Sttaße jufammen, bie ©ruttoftaatä* 
ausgäbe in ©efterreich an$ufchtr>eüen ; bie ben Rohertrag faft oerfchlingen* 
ben ©etriebsfoften beS (Staatseigentums, ber Söerg* unb §üttenn>erfe, 
bie großen <5r$eugungSfoften ber Sftonopolartifef (<Sa(3, STabaf) finb in 
ber öfterreictyifcfjen ©ruttoauSga&e mit enthalten. £)aher fann bie festere 
nicf;t als 23afiS ber ^rocentfafcberechnung unb ber barauf ju ftüfeenben 
33erg(eichung oerf djiebener SJubgetS bienen. $)er Umftanb, baß o. (5 jör* 
n i g in feinem ausgezeichneten ©erfe über baS öfterreidtnfehe öubget bei 
ber finan^ftatiftifc^en S3erg(eic$ung ber SluSgaben bie <ßrocentfäfee bon 
ber SruttoauSgabe jum SluSgangSpunfte nimmt, betoirft, neben einem an* 
beren noch ju ermähnenben fünfte, üornehmttch bie Unrichtigfeit gerabe 
einiger ber mid;tigften (SdPffe beS berühmten (StatiftiferS, berentmegen 
berfelbe auch oon Grngel mit ©rfofg, aber mittetft anbercr, uuferer Hn= 
ficht nadt) nic^t einmal fo burc$fc$(agenber ßinmä'nbe angegriffen roorben ift 

2(uS bemfelben ©runbe toie bie 33ruttoauSgabe fann auch bie 
^Bruttoeinnahme nicht roc^t als .$3erechmmgSbafiS für unfere 3 roec ^ e 
bienen, obtooljt wegen eines nodt) $u nennenben UmftanbeS immer noch 
eher mie bie erftere. demnach hanbeft es fidt) h^r nur um bie Netto* 
ausgäbe ober bie Nettoeinnahme, berechnet man bie ^rocentfafee ber 

') »gl. b. ffjbrnig, a. o. O. bef. @. 486 u. ff., 490; (Sngel in feiner 
3tl4>r. b. f. fcreuß. flattfr. ©ur., 3. 1862 9fr. 7 unb 8, in b. Stuf. : „Ärit. öeitr. 
}. öergleiä). ftinanjftatiftif b. ©roß* unb SWtttelflaaten Suroba'«, mit bef. SBerücf* 
ft^tigung ibjrer 2Jtilitär*$3ubget«," @. 145 u. ff., 152 u. ff. — Sngel bebuärt gea.en 
<£ j b r n i g mit ben Äobfquoten, womit jwar metyr bewiefen wirb, tote mit einigen 
^rocentfafebered&nungcn <£ 3 ö r n i g'8 , aber boch tote mit ollen flobfqnoten nur 
toieberum ba«, ob ein größerer ober geringerer ©elbbetrag auf ben tfobf fallt. (Sine 
Antwort auf bie ftrage , ob ein getoiffer Hufwanb für ein 8anb a n f i $ $o<$ ober 
niebrtg fei, ift ba« aueb, nta^t, obwo&l man eine große ober fleine Äobfquote gern 
bafflr gelten läßt. SDa« unbefannte x bleibt flet« bie ©teuertraft be« ffiinjelnen unb 
be« 3?olfe«. SJgl. bef. ben 2lrtifel im SBremer $anb.«JBl. , worin aud) bie Contro' 
toerfe berübrt ift, ju weither S n g e 1'« Wuffatj unb SBemerfungen tt&er bie i>reußif(b, c 
SWi(it5rau«gabe führten. 3n Greußen tfl ba« b,obe SWtlitarbubget nur wegen be« fleinen 
*5d&ulberforberniffe« erträglich ; f. bie unten folgenben «erecb.nungeit. 
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einzelnen §auptau8gabeboften oon ber ©efammt^ettoauögabe für melj* 
rere 33ubget8, fo ergibt bie S3ergteic§ung, toetc^er Soften im S3erl?ätt= 
niß ju ben anberen ytfttn beöfetben ©ubgetS retatib ober 
niebrig im S3ergfeic$e mit ber nämlichen HuSgaberubrif in bereit 
SBer^ättnig $u ben anberen Soften ber anberen S3ubget$ fei. 
£>arau$ läßt fiety atfo erfetjen, ob 3. 33. ba$ ©ctyulberforberniß im 25er* 
fjättniß jum SWUitär* unb Gioitauftoanb in bem öfterreidyifc$en (Staat«* 
f>au«^atte retatiö fjöfycr ober niebriger im SBergteictte mit bem <Sdfc»ulb* 
erforberaiß in beffen Söerfyättniß ju bem SDfttitär* unb Ctibitauftoanb 
im franjöfifd^en ober oreußifcfyen <Staat«ljau«t)atte fei. Üftan toetß nun, 
baß ba« Scfyulberforberniß in Oefterreicty oerljättnißmä'ßig Ijöljer gegen* 
über ben beiben anbern Soften ift, hrie ettoa in $ranfreic$; metjr toeiß 
man aber auefy niä?t, unb bie« fa$ man au<$ oljne biefe 33eret$nung 
fefort, toenn man bie abfotuten 3iff crn *> er emen 2tu«gaberubrif benen 
ber anberen SRubrifen in beiben £htbget« gegenüberfteüte. 3rgenb einen 
(Schluß toie benjenigen, baß naety biefer 93ergfeia?ung bie eingetne beftimmte 
2lu«gabe in bem einen Staat bie b ertja" ttnißmäßi g Ijöctyfte 
ober niebrigfte fei im 23ergteia)e mit anb eren «Staaten, 
barf man aber offenbar Ijier ntemat« jie^en. $)ie ®röße be« ^rocent* 
fafce« ber einjelnen 2lu«gabe Ijängt ja immer nic$t nur bon ber abfo* 
tuten 3iffer biefer 2tu«gabe, fonbern oon ber abfotuten 3iffer ber anbern 
2tu«gaben mit ab. Oefyt in ber £>o'lje ber teueren eine Steigerung bor, 
fo änbert fic$ bon fetbft ber Sßrocentfafe ber bieöeictyt abfotut gan$ gteta) 
gebtiebenen elfteren 5tu«gabe. SDieö bleibt unbeachtet in einem ber toiefc 
tigften Scfytüffe o. GEjörttig«, bem bteffac§ angeführten, aber auefy 
oon Ginget angegriffenen Sa£e, baß „ba« ^ormatbubget ber ßrieg«* 
macfyt Defterreia;« nic^t nur unter ben ©roßftaaten, fonbern auc$ im 
SBergfeia; mit ben (Staaten jtoeiteu 9tang« ((Spanien, Portugal, §ottanb, 
©etgien), Saiern aufgenommen, o erhält niß maß ig ba« niebrigfte 
fei." ') SDtcfe ©e^auptung ift bottfommen richtig, infoferne fie eine 
richtige SDebuctton au« o. Gaörnig« an fiety richtigen 3*ff ern *fc 
£>er ftefyter tiegt barin, baß au« biefen 3iffern teuer Sd&luß gebogen 
toirb, tt>etc$er nur au« ber SBergteic^ung gan$ attberer 3iffern $u gießen 
toäre. £>ie SWettjobe ber Eergteidfmng ift fatfc$, toeit b. ßgörnig bon 
ber ®efammtau« gäbe, unb no$ bagu oon ber ©ruttoauögabe <ßrocent* 



') t>. Sjörnig, a. a. O. @. 533, (Sngel o. a. O. @. 145. 
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fäfee beregnet unb »ergteic^t. Sttan fann auf bicfeui SBege mt$t ba« 
au$ ^ractifd^ fo toic^tige 3iel ber finanjftatifttft^en 93ergletc$ung errei* 
tyn, toetctyeS b. Börnig au«brücfli$ ebenfalls imStuge $at, näm* 
licty nid&t bie fmancielle «Stellung nac$toeifen, toetd^e ber eine (Staat 
unter beu anbereu einnimmt. ') @erabe jener (Schluß in betreff be« 
öfterreicfyifcfyen Sluftoanbe« für bie $rieg«ma<$t liefert tyiefür ben beften 
23eleg. Sarum erfd^eint biefer Sluftoanb al« ber relatio ffctnfte? 3Beit 
Oefterreic^ eine fo ftarfe abfolute 2lu«gabe für bie ©efcfyaffung [einer (Stn= 
nannte ((SrljebungS* unb 33eirieb«foften) unb für feine (Sctyulb gu machen 
Ijat. Sener ^rocentfafe für ben färiegöauftoanb fönnte felbft bei abfolu* 
ter (Steigerung be« lefetereu nocfy biet Heiner auffallen, toenn ettoa in 
Oefterretd^ <Staat«baljntoefen beftänbe ober ba$ <Sc$ulberforberniß nocfy 
einmal fo l)oc$ märe, ßannman au$ Ijter bon einem tmSBergleicfye 
mit anberen Staaten oerpltnißmaßig niebrigen Stuf roanbe für 
bie färiegSmattyt reben unb barau« practifd^e <S($tüffe für bie ftnan* 
ctelte (Seite ber 2tfiütärfrage jieljen? (Styer no$ umgefetyrt; baß ber 
^rocentfafc fo Hein ift, toeift auf bie §itye ber 6c§ufb unb auf §oljen 
öetrteböauftoanb (in, toeß^atb bie n)unlic$fte öinfd&ränfung ber ein* 
3elnen anberen 2lu«gaben, 3. S8. für ba« £eer, um fo noujtoenbiger 
crfctyeint 

^iernad^ bleibt alö Söüfiö ber *ßrocentfafcberecfynung allein bie 
9lettoeinnafyme übrig. Die 93ergleic$ung ber ^ßrocentfä^e ber ein* 
Reuten 2lu$gabe bon biefer Qjinnaljme in mehreren 33ubget« leljrt toe* 
nigften«, ob in einem (Staate ein retatio größerer ober geringerer 3$eU 
feine« (Sinfommen« für bie (Erfüllung eine« einzelnen <Staat$3toecie« 
aufgetoenbet toirb, toie in einem anberen «Staate bon beffen (Stnfommen. 
Darnach fann man bon einem im SBergteicfy mit anberen (Staaten ber* 
^altnißmäßig ^oljen ober niebrigen üttilitarauftoanb , <S$ulberforberniß 
u. f. to. ffcrecfyen. 8fo<$ tyier ift alterbing« aber ein äljnlictyer (Süttoanb 
ju ergeben, toie bor^in. Da fi$ bie §itye ber Reineinnahme boc$ im 
©anjen einigermaßen na<$ ber $ölje ber SluSgaben rietet, fo fann fte 
3. ®. toegen ber ©röße be« 6c$ulberforberniffe« tyocfy fein, meö^alb 
ber ^rocentfafc be« äftilitäraufmanbe« unoer^ältnißmäßig Hein erföeint 
Diefer Umftanb beroeift, toie borftc$tig man mit ber (S^lußjie^ung au« 
folgen ftatiftifd^en SBergfetctyen fein muß. Onbeffen leljrt un« bie 
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33ergleichung ber <ßrocentfäfce ber einjefnen 8fo«ßabe boch immerhin, 
mlfyx einjeme Soften feiner abfomten §ßhe tocgcn borsug«n>etfe auf 
ba« Bubget brücft ober lefetere« wenig betaftet. Ön bem toraftifdh be* 
fonber« wichtigen %aUt, in welchem e« fctytoer halt, bie ganje 2lu«gabe 
mit orbentlichen Grinnahmen $u becfen, in welchem ber Stcucrbrucf oiel* 
leicht nctorifch fehr grojj ober ein Deficit oorhanben ift, weift bie SBer* 
gleictyung ber ^ßrocentfäfce barauf hin, toetc^cr Soften ber 21u«gabe Oer* 
hältmfjmäßig ju bem ©efammtetnfommen be« Staate« im Bergleich mit 
biefen Delationen in ben Bubget« anberer (Staaten gu §0$ ift. §ier 
gibt bie finanjftatiftifc^e SBcrgteic^ung bann boch eine Antwort auf bie 
Hauptfrage, Worin gerabe bie an fidj fc^on bcfannte, offen fühlbare 
Schwierigfett ber financieüen (Situation be« Slugenblicfe« liegt, wo ber 
innere ©runb be« oorhanbenen ober 31t befürctytenben Deficit«, ber 
>Jcothwenbigfeit abermaliger Steuererhöhung trofc notorifd^en Steuer* 
brucfe« ftecft. Da« lägt ficty au« ber 23ergleichung ber <ßrocentfäfce ber 
einzelnen 2lu«gabepoften auch Don ber ®efammt=9( e 1 1 0 ausgabt niemal« 
entnehmen, benn in ber festeren ift ja ba« ganje eoentuelle 
Deficit fc^on mit enthalten. (Sben biefer Umftanb bilbet ein 
neue« Strgument gegen 0. (S 3 ö r n i g « oorerwä'hnte Beregnungen, 33er* 
gleichungen unb Schlüffe. Die 3ugrunbelegung fetbft ber Brutto* 
einnähme liefert infoferne noch richtigere ßrgebniffe, weil babet wenig* 
ften« Dücfftcht auf ba« 33or^anbenfein eine« Deficit« im Staat«hau«* 
halt genommen wirb. 2?on ben Bubget« , ' welche 0. G> $ ö r n i g mit* 
einanber bergleicht, fchliefjen biejenigen oon (Srojjbritannien , ft-ranfreich, 
Greußen, Belgien, §etlanb, Baiern ohne Deficit, mit einem fel?r f leinen 
Deficit ober mit einem «einen Ueberfc^uffe ab; Spanien, Portugal, 
SRufclanb, am Reiften aber Defterreid), weifen ein ftarfe« Deficit auf. 
Die ^rocentfäfce üon ber ®efammtau«gabe finb ba^er bei jenen Staa* 
ten noc^ einigermaßen brauchbar, bei biefen weit weniger, unb bei bem 
Staate mit bem größten Deficit, Oefterreich, am SBcuigften. Sott aber 
bie Begleichung ber ermähnten ^ßrocentfäfce auch baju bienen, bie finan* 
cielle Stellung ber Staaten unter einanber in ba« redete Cictyt ju fefccn, 
fo wirb biefe« Beifeitelaffen eine« Deficit« ein berhangnifjooller, funba* 
mentaler fehler. Bei ber Begleichung ber ^ßrocentfäfce ber £auptau«* 
gabepoften bon ber Reineinnahme wirb auch biefer fehler ooflfom* 
men bermieben. Die Begleichung, führt bann immerhin ju ganj inter* 
effanten unb wichtigen (Srgebniffen. ©ir benufeen für biefe Berechnung 
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bic in bem ß 3 ö r n i g 'fchen Scrfe mit mufterfjafter (Sorgfalt berech- 
neten unb jufammengeftetften Daten ') au8 ben ©ubgetä ber ermähnten 
Staaten unb fefcen für Oefterreich baneben noch bie oben berechneten 
&äf)kn eine« „Durchfchnittäbubgetö" für eine, etma mit bem 3ahre ber 
©ieberaufnahme ber SBaarjahlungen ber ©anf (1867) beginnenbe 9teit)e 
bon Oa^ren ein. ^Dic Daten, mit mefc$en 0. (5 j ör n ig operirt, finb 
burchroeg bie ber ©ubget« bon 1861 unb 1862. Die Reineinnahme 
ift babei in ber gewöhnlichen , auch m fe M cr ^Ib^anbruitg beibehaltenen 
SBeife beregnet. Die Ausgabe in ben 9?ubrifen „<3cfmlb", „(Sioitber* 
Wartung", „Ärieg" (£eer unb ftlotte) umfaßt bagegen bic etwaigen 3Scr* 
menbungen auf ©chufbenttfgung, bie prioatwirthfehaftliche (Sam'tafantage, 
unb ba8, wa$ oben at« ftaatswirthfehafttiche (üabitafantage unb aufjer- 
orbenttiche HuSgabe bezeichnet würbe, ununterfchiebftch mit. Darauf mu§ 
bei ber SBergleidmng mit bem öfterrcichifchen ©ubget für 1867 Rücfftcht 
genommen werben. 

Sabefle 15. 
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3n £abefle 15 rourbe auch für 1867 (f. o.) im ©ruttobubget ber 
ötetd^e betrag betrieb« = , 2?ertt>aftung« * unb (5rhebung«Foften lote im 
Oaljre 18G2 (108. ß IBliU. ©utben) etagefefct, menach [ich in Go(. 1 unb 
2 N. 13 in biefer Nabelte bie eingefefctcn 3al)fen ergeben. Räch bem 
33orhergeheuben berfteht ftch bon felbft , bafj unter ber Rubrif „Sibtfe" 
bic betriebe unb @inhebuug«foften u. f. m. n i ch t mit enthalten finb, 
fenbem nur bie eigentlichen <Staat«berroa(tung«foften. 

(5« tyanbelt fid^ hier nicht barum, biefen £abeöen einen auöführ* 
liehen Kommentar beizufügen. üttan fielet fofort, baß namentlich bie 
Ueberficht ber ^rocentfä'fee bie charafteriftifehe ^^fiognemie ber bergli* 
dienen ©ubget« fehr frappant fyerbortreten lägt. Cr« märe tyer belegen' 
heit $n mannen Söemerfungen gegeben, meldte jum Steile nur SSeftäti* 
gungen ber toon o. Börnig gelieferten Interpretation jener Ziffern 
mären, junt ^ei(e allerbing« oon ber Stillegung biefe« Statiftifer« nicht 
unmefentlid; abmieten. $5od; müffen mir Ijier berichten , barauf eiugu* 
gehen. Rur einige fünfte, meiere für ba« Ttyma btcfcö brüten 9lb- 
fchmtte« befonber« mistig finb, follen ^erauöge^obcn merbeu. 

Sine Sergleicfyung ber ^ßrocentfäfee ber einzelnen 21u«gabepoften 
bon ber Söruttoau«gabe (£ab. 16 (Hol. 1 bis 3) mit benen bon ber 
Reineinnahme (Gtol. 4 bi« G) mirb ben Seleg für bie Richttgfcit ber 
früheren Erörterungen über bie 9Ket$obe biefer ^recentbere^nung liefern. 
Die financielle «Stellung ber einzelnen «Staaten 51t einanber tritt offen* 
bar in ben 3iffern ber (5ol. 4 bi« G ungleich fignificanter herbor, mie 
in benen ber <5ol. 1 bis 3; unb smar, mie oben entmicfelt marb, finb 
es gerabe bie «Staaten mit ungctoöhnlich fyoljem Slufmanb für bie SÖt- 
fd^affung ber Reineinnahme unb mit einem Deficit, beren financielle 
ßage unb «Stellung in ber ®ruppe erft au« ben <ßrocentfäfcen bon ber 
Reineinnahme 31t erfennen ift. (gerabe bei biefen «Staaten ift e« aber 
theoretifch befonber« interefjant, prafttfeh befonber« mistig, burch bie 
finanjftatiftifche SUergleichung auf ben inneren ®runb be« Hebel« h^fle* 
fuhrt ju merben. Sa« Defterreich anfangt, fo tiefern bie ^rocentfäfce 
t>on ber Reineinnahme ein gan$ anbere« Jöilb bon ber relatiben ^inan^ 
tage be« «Staate«, namentlich bon ber ©elaftung be« £3ubget« bureb 
baö «Scbulberforbevnijj unb ben Slufmanb für £>eer unb ftlotte, mie bie 
hierüber büllig täufchenben <ßrocentfäfee bon ber SöruttoauSgabe. 3m 
3ahre 18G2 (allerbing« nach *em «Heu tiefen Berechnungen jur ®runb= 
tage bienenben 23oraufchlage , nicht nach bem (Srgebnifj, ba« in betreff 
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ber Gnmtaljmeit ettoaö Keffer mar, freilich aber auch factifch einen h$h es 
ren Sftilitärauftoanb ^atte) beanftmichte baö (Scf;n(berfcrberni§ in Oefter* 
reich oon ber Reineinnahme faft bie§alfte, ober mehr toie in jebem ber 
beglichenen Staaten, bagegen bon ber ©ruttoauögabe nicht einmal ben 
britten Zfyil, ober nun ig er toie in Grngtanb, Portugal nnb §oüanb; 
ber (ohne baß Crrtraorbinarium fjter Beregnete) Sfaftoattb für §cer unb 
trotte abforbirte jtoifchen einem drittel nnb jtoei ^ünftcCn ber Rein- 
einnahme unb ftanb retatib nur bem Shtfmanbe in ^ranfreich unb @pa= 
nien ein 2Öenige$, in ©roßbritannien unb Greußen ettoaö mehr nach- 
2luch btefeö ift {ebenfalls fchon ein ganj anbere« @rgebni&, als ba$ bon 
o. (Börnig an« ber 2?ergleichung ber ^rocentfetye oon ber 53rutto= 
ausgäbe abgeleitete, baß ber öfterreic$ifc$e fcriegSetat ber relatib niebrigfte 
fei. ©efonberS plaftifcfy tritt bie Ortnaitjlage ber einjelnen Staaten aber 
in ben Kolonnen 7 bis 10 hetbor. On (Solenne 7 ift ber <ßrocentfafc 
beregnet, ioelchen ber Sluftoanb für §eer unb flotte bon ber Reinein* 
nähme, nac^bem oon legerer bie SluSgabe für bie ©ctyutb abgezogen ift, 
beanftrucht , in (Solonne 0 begleichen ber *ßrocentfafc beS 2luftoanbeS 
für baß (Stbile. Kolonne 8 enthält ben <ßrocentfafc, toelctyer oon ber j e t 
oor^anbenen Reineinnahme gur 25erau0gabung im Departement ber 
Gibilbertoaltung übrig bleibt, toenn baß 3 u n ä ch ft faum gu oerminbernbe 
(Schulberforternifj gebeeft ift unb im (5tat für §eer unb flotte feine 
(Stnfchränfung erfolgt ; (Solenne 10 enthält ben ^rocentfafe, toelchev nach 
iöeftreitung beS ^chnlberfovberniffeS unb beö gegentoärtigen 2luf= 
JoanbeS für bas (Sibile oon ber gegentoärtigen Reineinnahme für 
£>eer unb flotte übrig Uuht SBenn man fich bie Jöebeutung ber ein« 
feinen 3ahlen m liefen bier Kolonnen oollfommen flar macht, fo erhalt 
man tooht baö richtigfte Urt^etf über bie befonberen Csigenthümlichfeiten 
ber einjelnen ©ubgets unb über bie «Schioierigfeiten , mit toelchen na- 
mentlich Defterreich ju fämpfen hat. 3m 3ahre 1862 nahm in Oefter* 
reieb ber 3lnftoanb für §eer unb flotte bon bem „ freien " (StaatSein* 
fommen, barunter basjenige oerftanben, loelcheS bem feinen SSerbinblich' 
feiten gegen bie Gläubiger treu nachfommenben ©taate noch gur freien 
Verfügung bleibt, faft brei Viertel in Slnfpruch, ober mehr toie in jebem 
anberen ©taate, felbft (Großbritannien nicht aufgenommen. Rur ein 
SMertet be$ (SinfommcnS blieb für bie ßibilbertoaltung übrig, ober ettoa 
biefelbe Quote toie in (Snglanb ; alfo in bem (Staate, in toetchem gerabe 
ein fo mefentlicher £l;eil ber betreffrnben „ öebürfnißbefriebigung " oon 
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autonomen Organen ober oon Siffociatiouen nub (Singetnen befd&afft wirb, 
oermocfyte bie Regierung noch refatio ebenfo biet für bie 8anbe$berroak 
tung anzugeben, lote in Defterreidh mit feiner ber <öetbftregierung ent* 
lutflmten 33ebcHferung. 2tn bem Äriegöetat beä Oa^reö 18G2 (unb toohl* 
bemerft nur bem Drbinarium beffelben) feftJjatten, ^ie§ mithin enttoeber 
bie Ausgaben für baß (Sibite auf ßttoa jtöei fünftel f;erabfe^en ober bie 
Reineinnahme be$ ©taateS um tiefen Setrag er^ö^en muffen (bgl. <Sol 
8 unb 9). Grftereö ertoieö fid; unmöglich, bie reichöräthliche Prüfung 
lieferte ben SöetoeiS, bajj im ©ebtete ber ßioitoermaltung für bie näc^ 
ftcn 3ahre toenigftens feine (Srfoanmg oou Ch'heblichfeit mehr möglich 
fei. bleibt allein bie ©teuererhölmng, — unb nun ftanb man bor ber 
$rage : ift biefer trieg«auftoanb fc^Iec^terbingö auch nicht toeiter ju ber= 
minbern ober fteßt fich baö bamit gu befriebigenbe (StaatSbebürfntfj 
(„ffiechtöfcbufc nach 2lujjen", „üflachtfteüung be$ Reiches") hernach 311 
treuer? 3e nach ber Antwort auf biefe grage mußte man ben genann* 
ten Sluftoanb noch ftarfer berminbern ober unbebingt bie Rothtoen* 
bigfeit einer entforec^enben Steigerung ber (Sinnahme ober (Erhöhung 
ber (Steuern anerfennen. §ier tourbe ber ftatt praftifch, ob mit Rücf* 
ficht auf ben ©teuerbrucf ba$ (Srforbernifc „niebriger feftgefteüt" werben 
ober baß „feftgefteflte ^ö^ere" (Srforberniß bie (Siunafyme beftimmen foüe. 
Umgefehrt, wenn ber etat ber GtbUbermattung fich nicht berminbern 
liefj, war ber Slufwcmb für bie $rteg8macht um mehr alä bie §ctffte 
herabjufefcen (bgf. (Sol. 10 unb 7) ober um biefen ©etrag bie einnähme 
gu er^ö^en. ©et normaler Sage be« ©taatö^auß^atteß müßten in ben 
Golonnen 7 unb 10 unb 8 unb 9 bie gleiten Ziffern erfreuten; je 
mehr bie jenigen in (Solonne 7 bie in ßol. 10 unb anbererfeite biejeni* 
gen in @o(. 9 bie in Cot. 8 überragen, um fo anomaler ift bie ftiuan^ 
tage beä <&taate$. £)ie Gof. 7 geigt insbefonbere , toie fefjr ein ^o^er 
ftriegäetat im 3 uf ammenfjang mit einem fyoljen ©chulber* 
f orbernifc ba« ©ubget brücft unb wie umgefehrt ein ftarfer $riegö= 
etat bei einem {(einen ©cfyulberforberau) noch erträglich ift. On Greußen ift 
aUerbingö nach ben oon 0. (5 3 ö r n i g berechneten, bon (S n g e l atö etwas 
gu hoch angegriffenen ') &atym ber ^ßrocentfafc befl 2lufwanbe$ für §eer 
unb ft'fotte neben bem britifchen am ^öchften (Ctot. 5), aber wegen beö 
«einen ©chulberforberniffeä bie 00m „freien" Cnutommeu für jenen Httf* 
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toanb i« ^infprud; genommene Quote boch Keiner , tote bei ben anbeten 
Staaten, $oftanb, Belgien unb Baiern angenommen, m. a. 355. trofc 
feineß tjoljen SftilitärauftoanbeS fann Greußen einen größeren Ztyzil feine« 
SieiueinfommeuS für bie probuetiofte StaatSthätigfeit , biejenige im (Ge- 
biete ber (Stoiloertoattuug, oertoenben, toie bie anberen größeren europäU 
fc$en «Staaten. ÜDie überaus günftige £agc ber „frteblichen" 33iittelftaaten 
(nnb mehr noch ber hier ntd)t berücfficfytigten $leinftaaten) gegenüber 
ben ©roßmächten ergibt fiety aus nnferer Stabelle ber ^rocentfäfee gleich 
faüö. Sin richtiges Sort oon 0. ®. §of fmann finbet baburch feine 
ftartftifc^e Betätigung l ). 

£)abei mag beim auch noch barauf aufmerffam gemalt toerben, 
baß in allen tiefen Beregnungen feine ftütffictyt auf bie Elemente 
" genommen ift, aus toelcl;en fich bie Reineinnahme sufammenfefct. £)er 
„Drucf" inSbefonbere beS ©chutberforberniffeS unb beS ^ilitärauftoanbes 
tt)irb bon ber Bebölferung natürlid; ungleid; mehr empfunben, »enn 
tas ffieineinfommen beS Staate« faft nur auö Steuern befteht, als toenu 
es jutn £het(e mit aus bem Ertrage beS (Staatseigentums fließt, $)ie 
2J?ittelftaaten, 3. 25- Baiern, oon ben ©roßftaaten auch Greußen, befitu 
ben fich in biefer §infid;t in toeit günftigerer £age, toie He übrigen. 
£)ie erfteren ^aben (Schulbcn 31t bebeutenben Summen für rein prioat- 
n>irtt)f($aftlic$e (Sapitalanlagen aufgenommen, tote neuerbtngs für (5ifen* 
bahnen. S)aS barauS Ijeroorgeljenbe (Schulberforbermß toirb überall 
ttyciltoeife, in einigen (Staaten mel;r als bollftänbig burch ben 9?euu 
ertrag biefer Unternehmungen gebeeft, ohne jebe Betaftung für bie Be- 
oölferung. gä'ßt man rechnungsmäßig baS «Schulberforberniß unb ben 
Mtärauftoanb $unächft burd; alles nicht aus Steuern unb Abgaben 
herrührenbe SKeineinfommen ihre £)ecfung finben, fo jeigtfich erft genau, 
toie btefe beiben 2tuSgakpoften eoentnell noch tie Bebölferung burch bie 
Steuern unmittelbar belaften. £>ieS macht bie folgenbe Ueberfid;t anfdhau 
lieh, m toeldftx enthält: 

Golomte 1 ben ^rocentfafe, ben baS (Schulberforberniß noch bcn 
bem Reinertrag ber (Steuern (birecte (Steuern unb inbircete Abgaben) 
aufeehrt, nadt)bem es aus bem übrigen Reinein fommen beS Staates, fo 
toeit biefeS sureichte, gebeeft toorben; 



') 3. ©. § off mann, ?d?re 0. b. «Steuern (Berlin 1840), 6. 4. 
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Cetonne 2 ben auf feie uämlid;e SBeifc beregneten ^rocentfafc be$ 
^(ufiuaiibe« für §cer unb ftfotte rem ©teuerreinerrrag ; 

Kolonne 3 beägteicfyen bcn ^Srocentfafc, lucfd^cit ber Slufioanb für 
Die Sduilb unb bcv für .Speer unb ftlette j u f a m in e n nod; bom ©teuer 
eintommen bcaufprucfyen ; 

Solenne 4 bcn ^vecentfafe, me(d;ev bemna$ rem ©teuerertrage 
für bie ßiotlöertoaltung §ur Serfügung ftetyt. 

So bie (Sodomien 1 unb 2 nid;t aufgefüllt finb, ift bie fteinein^ 
nannte bom (Staatseigentum unb bie oermifd;te Csinnalune jufammen 
großer, wie bie Hingabe für bie €dutlb ober für ba$ ftriegsioefen. 



£abeüe 17. 


1. 


2. 


3. 


4. 


®rof*55ritannien 


37. 3 


48. Ä 


83.* 


16. 6 


frraurreicfy 


16. 3 


28. 5 


60. 8 


39. 1 


Greußen 




29. 3 


49.' 


50. 9 


(Spanien 




17. 6 


50. 3 


V.K 1 


£>ouaub 


8." 




46. 2 


53. 8 


Belgien 


1L\ 4 


11. 9 


45.« 


54." 


Katern 






17.' 


82 9 


Portugal 


45. 4 


33. 9 


82. 4 


17. 6 


Ocfterreicty 


46. 3 


32. 9 


8G." 


15. 9 



Die (Srge&niffe biefer Säbelte finb l;tf$ft frappant, ftür ftranfretdfr 
ftellt fiety ba$ SRefultat ettoa« $u güuftig tyerau«, tocil ffi« ber eigen* 
tfyümlicfye ^Soften „bermifdjte (sinnaljmen," welcher junt £fyeit anbereu 
^toeefen bon oornljerein $u btenen l;at, befonberö Ijodj ift. ©eögleidjeu 
finb bie 3aljlen f" r ©panien auä befonberen borübergeljenben 93ev^ätt- 
niffen cttoaS ju günftig. 2lber im (kauften geftattet biefe Tabelle einen 
noefy genaueren ISinbltcf barcin, njie bie 5lu$gabe für bie ©ctyulb unb 
für baö §ecwefen bie einjelnen 53ubgctö bclaftet, unb bie fteuergafylenbe 
39ebölferung jur Dccfung beifteuern ntu§. £)iefer relative £>rucf ift in 
OefterreidJ am ©tärfften, mcStyalb l;ier bie mögliche (Sinfctyräufung be8 
SDNIitfirctat« unb bie 25erminberung bc$ ©c$ulbcrforberniffe« fid; am ' 
©ringenbften eriocift, anbererfeit« aber bie Anomalie be$ Subgetö im 
55crgleid;e mit anberen 33ubgetö aud; burd; Grimmig ber (Stcuerein- 
na^me befeitigt »erben mm} *). 

') @« mag bier nodj baran erinnert roerben , bafj man freiltd) bind) foldjc 
Übergießungen, tute He tyier angefictlten, niemale bie $iagc beantworten fann, ob 
ber Sfofroanb für ba« $eer, bic©c$ulb u. f. to. an für baö ranb ju W) fei, 
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^Dtc biß^crigett Erörterungen belegen fic$ auf ba8 öfterretd&ifttye 
Subget für 1862. £)a$ Subget für 1867, toeicfje$ mir at* fttm^ttitt** 
bubget ber näd;ften 3 u ^ un P entworfen haben, jeigt in feinen ^rocent= 
fafeen einige günftige Slbtoeid^ungen. immerhin ift bas ©chulbcrf orber* 
niß ater nach (Sol. 4 (£ab. 6) noch ^c^cr mie in allen ben anberen 
Staaten, Portugal ausgenommen, unb jmar auch im 9corma(erforberniß, 
b. % alfo ofme Wütfficfyt auf ben Shtfroanb für contractlictye ©Bulben* 
tifgung; begleichen ergebt fidj ber 9lufmanb für $>eer unb ftlotte, je 
na^bem man ihn mit 100 ober mit 110 üttiö. Bulben bemißt, auf 
faft ein drittel ober mehr a($ ein Strittet "ber Reineinnahme, baljer nur 
auf ein Geringe« toeniger, roie in ben anberen ©roßftaaten. Unb memt, 
mie in Cofonne 7, beibe (demente combinirt merben,. bie 2lu«gabe für 
bie <Sdmft> unb bie ®rieg8macht, fo erfctyeint bie financieße Stellung 
Oeftcrretch« unter ben Ijier berfitfftchtigten Staaten immer noch otö bie 
mit 5tuöna^me oon Portugal unb (Großbritannien relatto ungünftigfte, 
mobei man aber an ben oon oorueljerein Keinen Sfafmanb beä teueren 
Staate« für innere SSertoaltung benfen muß. SBürben auch bie in biefer 
Stbhanblung befürworteten (Grunbfäfce hinfichtlich ber £)ecfung beö feft* 
gefteüten (Srforberniffeö ftreng befolgt, fo müßte boch baö 9?ormaferfor* 
berniß ooflftänbig auö orbentlic^en Einnahmen beftritten merben, roeöhalb 
unter ber SBorauöfefcung, baß bie Stuögabe für bie Gioitoerroaltung nicht 
nur nicht oermehrt mürbe, fo münfehenöroerth bieS in mancher £)inftcht 
märe, fonbern auf ben jefeigen Setrag genau befcfyranft bliebe, enttoeber 
eine 3Serminberung beS $rieg$aufmanbe8 um 17 Sftiß. Bulben ober eine 
bauernbe Erhöhung ber einnähme um biefe (Summe erfolgen müßte. 
Um mit ber jefcigen einnähme aufyufommen, bürfte megen ber §öf>e be« 
Schutberforberniffeö unb ber faum einer »eiteren 33erminbcrung fähigen 
2luögabe für baß (Sioite ber ßriegöaufmanb auch im 9?ormarerforberniß 
nur 27. 10 / 0 ftatt 32,«% betragen. §>Mt man gvunbfäfeti^ baran feft, 
bie ganje eigentliche StaatSauSgabe burch orbentlic^e ©innahmen ju 
beefen, fo müßte ber ^rocentfafe beö ÄriegSauftoanbeä oon 35. 9 auf 23. 9 % 
herabgebrüeft, biefe StuSgabe um 37 WIM. ©utben auf 73 2JM. ®nU 

beim mau toeiß ja nic$t, ob ber betreffenbe v }kocentfafe nicht ttieHei<$t nur beßtjalb 
fo 1)od) crfc$eint, tocil bie <5innat)meu ju gering, b. t). bie ©teuerfäbigfeit untef 
^ältnißmäßig toenig (gegen anbere Sänber) angefoamit fei. 2)iefe gragc toirb 
aber eben fo toenig bu:c$ beu «ergieß ber Äo*fantt)eilc entfdjiebeu. 2)aju muffen 
ganj anbere ftorifiif<$e 2)atcu ju Jpitfe genommeu derben. 



Digitized by Google 



153 



ben berminbert »erben, faüö burctyauö feine (Steuererfyülmng eintre* 
ten follte. 

$)iefe Eerglcidmng ber <ßrocentfäfee beftätigt bie 2Infid&t, bajj in 
Defterreicty bie <Sc$toierigfeit ber financielleu (Situation be« 3lugenblicfe3 
in ber §itye be« <Sc$ulberforberniffe$ unb be« 2lufn>anbe$ für §eer unb 
glotte liegt. £)ie hieraus fyerborgeljenbe Slnomalie be« öfterreictytfcfyen 
©ubgets gegenüber ben anberen (StaatebubgetS läßt fi$ nur burcfy eine 
SSerminberung biefer beibcn ^auptpoften ber 21u8gabe ober burc§ eine 
genügenbe Grrljöljung ber orbentlictyen Grinnaljme befettigen. s J?ur über 
ben Betrag jener örfyarung ober biefer Grrfyöfyung fann ein 3toeifel 
entfielen, ntd^t über bie Sftotljioenbigfeit ber einen ober anberen üftafc 
reget an fiefy. £>er betrag I;ängt oon bem ginanjf Aftern ab, tocCc^eö 
aboottrt toirb, ob bemnaefy nur ba« s JJormalerforbcrnij$ , ober au$ bie 
ftaat«tt)trtl?fc$aftli<$e Kapitalanlage, ober baneben auefy noety bie orioat* 
toirtljfctyaftlictye Kapitalanlage unb bie contractfidje <Sc$ulbentilgung burd& 
orbentli^e einnahmen gebeeft »erben follen. 

ftür bie Sluögabe für $eer unb fttotte ift bie Ziffer bon 100, 
refo. 110 2M. ®ulben in ben bortyergeljenben Beregnungen feftgetyal* 
ten. Slöeö ertoogen, erföetnt biefetbe in Defterreicfys Sage als ®rofc 
ftaat ntctyt fo übermäßig Ijocty. 5Da$ lägt ftd^ aber nic^t burd& finan$= 
ftatiftifc^e Begleitungen feftftellen. 2luö bem nationalöconomtf^en ©e* 
fi<$t$buncte toirb man nur fagen bürfen, jebe mit bem 3wetfe ber 2öeljr= 
Ijaftigteit beä <&taate& bereinbarte Krfoarung im Sttilitärbubget ift er* 
nrimfctyt, unb boppelt ertoünfcfyt in £)efterreic$8 jefeiger ginanjlage, in 
toelcfyer jener Sluftoanb gufammen genommen mit bem €><$ulberforberni§ 
noterifefy feljr brü(fenb ift. £>ie ftrage ift bann im Uebrigen oon bem bor* 
urtfyeilöfreien ÜDftlitär n>efentlid(> als te^nifc^e auftufaffen unb mit Dfücf* 
ftd;t auf bie bolfstoirtfyfcfyaftlicfye unb financielle Sage be8 Öanbeö unb 
beä (Staate« $u entf^eiben. Der ftinanjbolitifer toirb einfttoeilen jene 
(Summe bon 110, im 2ttinimum bon 100 SKifl. Bulben als eine für 
bie näcfyften Oafyre gegebene annehmen unb barnaefy feine 2ftaj$regeln 
treffen müffen. Äommt man f bäter mit weniger au«, um fo beffer. 

$)efto meljr toirb ftcfy bie Hufmerffamfeit loieberum bem (Sd^utb* 
erforbernifj jutoenben. £>ie §itye beSfelben ift boety no<$ in ftärferem 3fla{je 
abnorm, toie bie be« ftriegSbubget« (bgl. Stab. 16 Kol. 4 unb 5). $)ieUr; 
facfye biefer Krfd&einung ift nicfyt fcfytoer $u finben. (Sie liegt ntctyt nur 
barin, baß Defterreicfy in fo oiele unb fo foftfmeltge Kriege oertoicfelt 



Digitized by Google 



154 



war unb Oahre lang aud; in grieto«i«jeit [ein §eer fyalb auf Dem ftrieg** 
fu& fyttt; fie Hegt auch nid;t Mojj Darin, baj? üefterreid; ju einem weit 
höheren iJutffufjc, lüie tie mit ty* 1 «toaüfirenben Staaten 2(n(eif;en auf* 
nehmen mußte, ^eiüücifc befanb fid) jebev größere ©taat in beiberlci 
§inficht in ähnlicher Sage. Oefterreich leibet bor 2lüem auch baruntcr, 
bajje« feine großen, in bebrängter £eit coutrahirteu ©chulben bleibenb 
auf bie 2) au er gu ben urfprünglichen garten Scbingungen, bem ab- 
normen 3iu^fu§c berufen muß. Ofme ben fich im Crebitwefen be« 9ccd;t«- 
ftaate« bon felbft au«fchließettbcu Wed;t«bruch fatttt ba« ©chulberforbcr- 
niß $u ©unften be« ©taate« $wa ng«weife nicht erleichtert werben. 
Sinnen fur^er 3eit, fdwn für bie nächften Oa^re ift bie« wohl auch auf 
bem 933ege ber f i e t Willi 0 e u Vereinbarung nid;t möglich. 916er um 
fo nothwenbiger erfcheint e«, auf Littel su (innen, baß wenigften« in 
ber etwa« entfernteren 3ufunft auf bem (enteren SBege eine Erleichterung 
be« Subgetö burety bie Vermiuberuug be« ©chutberforberniffe« bewirft 
werben fönne. £)e«halb ift e« fo widrig, bie biö^er im ©taat«fchulben; 
wefen Oefterreich« gemad/teu ftehler bei ben bcborftefyenbeu großen Grebit- 
operationen $u bermeibeu unb ebentneü 9)?aßrcgeln borjubereiten , burch 
welche aud; bie Saft ber bereits bortjaubenen ©taat«fd)ulb fid; ber- 
riugern ließe. 

Eben bie ftnanjftatiftifd;e Vergteichung weift auf bie 9cothwenbig- 
feit einer richtigen Grebin unb ©taat«fd)ulbeufc>olitif hin. $)urch bie Be- 
folgung berfelben barf man hoffen, bie ftärfftc Anomalie bcö öfterreichi- 
fc^en ©taat«hau«halte« j U befeitigen. ©eweit I;ierburch unb burch anbere 
Crrfparungeu im 2lu«gabebubget aber aud; für bie ,3ufunft bie einnähme 
unb 2lu«gabe nicht in« ®leid;gewid;t fommen, bleibt nid;t« anbere« übrig 
at« bie Einnahme, b. % bie ©teuer $u erhöhen. £)er Setrag biefer Gr- 
höhung würbe fdjon oben feftgeftellt. 

©ie wichtige Untcrfuchung, auf welche Söeifc bie beborftehenben 
ßrebttoperatioucn unb ba« gefammte ©taat«fchulbcnwefcn eingerichtet 
werben follcu, bamit eine Verringerung be« ©chutberforberniffe« Wenig- 
ften« für bie ^ufunft angebahnt werbe, ift ba« Ztyma ber folgenbeu 
2(bfchnitte. £)aß btefe Verringerung hier nicht auf bem erfahrungsgemäß 
faum je gum 3iele führenben unb foftfpicligeren Söege ber Abtragung ber 
©djutb erftrebt wirb, war fdwn au« ben früheren (Scuntcln gu entnehmen 
unb wirb fid; au« ben fpätereu Vorfchlägen ergeben (6. u. Slbfchn. c). 
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3. 2)ie $rimbfä$e für bic fituftifle öfterrei^if^c (Srebit; uub 

etaotsfchulbeityolüif. 

®ie beoorftetjenben (Srebitoperationen, beren Umfang eben feftge* 
fteüt tourbe (gfcfönitt I. biefe« gapiteW), bi(ben bi« gum Oahre 1866,.* 
einf$ftefK$ eine innerlich sufantmenhängenbe 9?eihe, benn fie finb grb> 
tentheilö burd) bie £erftelluug ber Valuta bebingt unb bebingen biefe 
felbft toieber. ©etyon au« biefem ©runbe erfcheint e« paffeub, einen um- 
faffenben ^lan bafür jn entwerfen. 2ttan feilte fich baher nid;t bamit 
begnügen, cinfttoeilcn etwa mir für bte £)ctfung ber betreffenben Slb^a^ 
fangen unb ©chulbfunbirungen im 3ahre 1864 SBorforge ju treffen, fon^ 
bern man rnufc fchon bei ber Einrichtung ber hierauf bezüglichen Grebin 
Operationen bie s )cothtoenbigfeit, in ben 3a^reu 1865 unb 1866 mieberum 
größere «Summen auf bem SBege be« Grebit« $u begaffen , gehörig be* 
rücffic^tigen. 

Ein folcher umfaffeuber Grebitplan ift aber auch noch au« einem 
anbereu ©runbe nothtoenbig, nämlich um be« 3me<fe« SBillen, welcher in 
bem borau«gegaugenen 2lbfd;nitte in« Singe gefaxt mürbe. Senn man an 
ber bisherigen, au« ber fc^limmen ftinanalage $toar herborgehenben, aber 
biefe felbft toieber berurfachenben ginanjpotitif feftfjält, jebc 2lnleu> 
Operation al« eine ifolirte Utxafyct unb ba« 3iet erreicht gu traten meint, 
fobalb nur bie £)ecfung«mittcl toieber flüffig gemalt toerbeu finb, um 
bte <Staat«mafchtne in ®ang §u holten, fo ift bte« eben auf bem (Miete 
be« (Srebit- unb ©taat«fchulbentoefen« toieberum nur ein reine« bon ber 
§anb in ben Sflunb leben. $)ie Bufrwft tofrb kafoi ber ®egentoart böllig 
geopfert, bie teitenbe 9ttd;tfdf;nuv ift auefchliejjlich bie, nur ba« 33ebürf* 
nifj be« 2lugenbli<f« möglichft billig 31t befriebigen, möge bie Kinftige £eit 
feljen, toie fie fid) burd;fd;lägt. $)ie ftolge biefer (Srebitpolitif befteht beften 
ftalle« barin, bajj bei ber einzelnen 3lnleif;eoperation für bie ©egentoart 
eine Keine (Srfparnifc ersielt toirb, toofür aber meiften« fotooljl bie Eben* 
tualität entfällt, fünftig bie au« folcher Operation herborgehenbe ©ela* 
ftung be« 33nbgct« toieber $u berminbern, al« aud; bie ScothtoenbigTeit 
neuer Slulciljen nic^t beriitffichtigt unb ben festeren burch bie ftorm ber 
früheren noch größere <Sd;toicrigfeiten bereitet toerben. Sftan brauet fich 
nur bie Sotterteanleihe mit ihren 2ttobalitäten unb ihren ^Birtlingen $u 
bergegemoärtigett unb toirb bie 9Jid)tigfeit ber borau«gcheuben Senter- 
fungen jugeben müffen. Unter ben folgen biefer (Srebitpolitif leibet ber 
Öfterreid;ifchc <staat«hau«halt fchon jefct fo empfinblich, biefe ^clitif ift 
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aber aud; baran Sd;ulb, bafj nicht nur baS (Schulberforbernifj gegen»är* 
tig fo hoch ift, fonbern baß auch fo geringe SluSficht beftcht, eö in 
fünft ju berminbern. ®an3 natürlich, benn jebe einzelne Anleihe »urbe 
ftetö nach bem allein ma&gebenben ©eftchtSpmtfte eingerichtet, rafd^ ba8 
nötige ®elb fo ju befdjaffen, »ie es gerabc heute am Seictyteften 3U er« 
langen ju fein fetyien. ga§t man bagegen jefet baö »ahre Ontereffe ber 
gtnanjen mehr inö Sluge unb prüft, ob nicht ein Heiner momentaner 
33ortljcit burch bie ^reiägebung 3ufiinftiger, »enigftenß mit großer 2Öahr' 
fd^einlicfyfeit in Sluflftcht fte^enber 33ortheile 3U treuer bejaht »erbe, fo 
»irb eG fich oor allen fingen noth»enbig er»eifen, für größere (Srebit* 
Operationen umfaffenbe ^ßläne gu enttoerfen. $u biefem 49ehufe muß man 
fich über bie ^rineibien einigen, toeld)e bei ber 2lufnahme bon Anleihen 
in ,3ufunft in Deftcrrcicfy maßgebeub fein follen, bamit eö unter 33er* 
meibung ber früheren geiler fbäter möglich »erbe, baö <Staatöbubget 
bon ber unter ungünftigen S3erf;ättniffen aufgenommenen Saft theil»eife 
»ieber ju befreien. S3ei biefer im ftolgenben anjufteltenben Unterfuc^ung 
3ie^en mir borerft hauptfächlich ben concreten ftall in Betracht, »ie bie 
in ben Sauren 1864—66 erforbertiche (Summe bon 255—285 SWid. 
®utben befchafft »erben foll. £)iefe Unterfuc^ung führt in ihrem 53er* 
laufe bon fetbft 3U ber »eiteren, ob nicht auch in §inficht ber bereit« 
erifttrenben ©taatSfchutb noch nachträglich 9Jcaßregetn möglich »ären, 
burch »eiche »enigftenS für fbätere 3eiten eine SSerminberung be8 <Schulb* 
erforberniffeS 3U er3ielen »äre. £l)eil»eife finb hier nur Folgerungen au« 
früheren Erörterungen 3U 3iehen, über anbere fünfte befonbere 2lu$füh> 
rungen ^tnjujufügen. 

A. ^linMrtc unb ntriirkntsaljlntric Srijni&nt. 
£>ie Aufnahme neuer fd;» eben ber (Schulben für bie £>ecfung 
eine« £heilö ber (Summe bon 255—285 Sttill. ©ulb. ift im Allgemeinen 
(ebenfalls aufschließen. 3m ©egentljeile erfcheint \a eine tl)eil»eife ftimti* 
rung ber <Salinenfd;etne evforberlich. Slber et»a hierauf belichten, unb oben; 
bretn biefc (Schafcfcheine über ihren jefcigen betrag bon 100 Wiü. ®utb. 
31t erhöhen, toürbe auS ftnau3bolitifchen unb bolf6»irthfchaftlichen ®rün= 
ben burchau« oer»erflich unb gefährlich fein. $)ie Aufnahme neuer 
(Schulben bei ber ©auf, bei ben ©runbentlaftungäfonbs unb mittelft 
•pabiergelbauögabe ift bon felbft aucJgefd;toffen. (53 fämen bann nur 
noch et»a neue £)epotborfd;üffe in Betracht. $5iefe fimnen bielleicht 3cit= 
»eilig 3ur Erleichterung einer anberen (Srebitoperation aufgenommen 
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werben, aber bcr Watut ber Sache nach nur auf furge &eit. Sflrbe 
baburcty ein £l)eil bcr obigen «Summe gebeeft, fo ^ie§e ba$ nichts anbe* 
res, al« eine eigentliche Anleihe für tiefen ©etrag bis über ba$ Oaljr 
1866 hinausheben, dagegen ift unter etwaigen fchwierigen SBer^äft* 
niffen princim'ell nic^t« einguwenben , aber e$ fann ftch babei boc$ nur 
um Heinere «Summen unb um bie Slnticioation ber ©ingahlungen auf 
größere Meißen hanbeln; festere müßten baher boch bor bem Schluffe 
be« SahrcS 1866 eröffnet fein. 

Demnach finb ^ier nur eigentliche Anleihen gu berüeffich* 
tigen unb bei biefen Ijat man fich inSbefonbere für bie funbirten 
ober bie gurüdgugafjlenbcn gu entfe^eiben. 3u ben erftcren werben 
hier auSbrücflich nur bieienigen gerechnet, bei »eichen ber <&taat mir 
eine ewige föente unb gar fein beftimmteS (Kapital betreibt, wohl 
aber paffenb bie SRente in $orm eines Zinsfußes e ' n Nominal* 
capitat auSbrücft, unb fich ein $ünbigungSrecht gu biefem ^aricourS bor* 
behalt, SRentenf chulb im eng er en @ inn, ober n>o eineSchulb 
mit einfach berginSltchen Obligationen befteht, mit $ün* 
bigungßrecht bcS (Staats, aber ohne jebe SHücfgahlungSpflicbt beS lederen. 
$3et ber üttehrbeutigfeit ber hier unb im ^otgenben gebrauchten SluSbrücfe, 
Wie funbirte, Kenten*, gurücfgugahlenbe ©chulben, fei eS geftattet, um 
mit furgen ©orten einen feften, ein für allemal beftimmten (Sinn Oer- 
binben gu fönnen, ben begriff, welker hier mit biefen SluSbrücfen ber* 
fnüoft wirb, beoor wir weitergehen, etwa« näher gu entwicfeln. 

Der SluSbrucf „funbirte" (Schulben wirb in ber Tfyoxit unb ^raris 
in mannigfach oerfchtebenem (Sinne genommen; öfters begeichnet er nur 
ben ©egenfafc gu ben „fchwebenben" (Schulben, mitunter fote^e Slnlehen, 
für »eiche ein beftimmteS £ilgung$fhftem feftgefefct ift, bann einmal 
wieber gerabe folche 5lnlehen, bei welchen gar feine contraetliche £ilgungS= 
ober 3urücf jahluugs p f Ii ch t beS (Staates befteht. (#enau genommen 
wirb man unter „funbirten" (Schutben je nach bem grunbfcifclich h er ** 
fchenben Slnleihefbftem etwas SBerfchiebeneS oerftehen müffen: too ein 
allgemeine« StilgungSfbftem unb baher bie Sibficht oorhanben ift, 
bie gange (Schulb, wenn auch f^ r langfam, abgutragen, wirb man bie 
in biefeS (Sbftem eingesogenen (Schutben funbirte nennen fönnen, 
im ©egenfafe bagu heißen bann „gurücfgugahlenbe" Ruften alle biejenigen, 
wo ein fbecieller SilgungSplan in ftolge contraetlicher Verrichtung 
oorliegt; bie gefammte (Schulb ift aber hier in Sirftichfeit eine gu* 
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rücfgugaljlenbe. «So bilben 3. 33. aucty in Oefterretc^ ba$ ®ro$ ber 
„fuubirten ©djulb" im amtlichen SBortfinn bie <3cfyulben, toelcfye ber 
Xifgung burcfy ben früheren allgem einen £ilgung$fonb$ unterlagen, unb 
confequent fyat man baruntcr jefct aucfy bic burcfy Gonoertirung ber (S. 33?. 
in De. 955. entftanbene 5°/ 0 ©cfyulb, toetctye na<$ bem ®efefee bom 
23. ^ecember 1859 ber %% Tilgung unterliegt, gefefet; femer toerben 
bagu biejenigen feit 1848 neu aufgenommenen «Sdmlben geregnet, bei 
melden feine contractlictyc Tilgung feftgefejjt ift, feie g. ©. ba$ National? 
Sfafcfjen, inbcm man biefe @$utben als folctye anfafy, toelcfye eigentlich 
jener „allgemeinen" Tilgung unterzogen derben follten. dagegen ift e« 
burd;au6 folgemibrig, einige anbere Sinteren gu ben „funbtrten" gu 
rennen, unb bon ben babon unterfc^iebenen, mit fpecteüen £ilgung$ 
planen contractu^ auSgeftattetcn „gurücfgaljlenben" <5c$ulben gu trennen, 
bei meld;en boety eine folcfye 93erpflicbtung rote bei festeren erjftirt; unter 
ber „fuubirten" <3cfyufb toirb mimlicfy aufgeführt: ba$ (Sonbertirung^ 
anlegen bom Oaljre 1849, ba$ Slnlcljen boin 3aljre 1851 <Ser. AunbB, 
baö 53anfoaluta=$lnlefyen bom 3al;re 1852, baö $ranf furter ©über an* 
leljen bon 1854, meiere alle gu ben „gurütfgugafjlenben" <Sctyulben getylv 
reu. £)tefc Onconfcqueng ift baburefy berurfaetyt, bafj gu ber (enteren 
©cfyulbfategorie nur bie al pari burefy 5krlofung Ijeimgugaljlenben 
<Sd)ulben, nic^t aber bie burefy börfenmajjige (Sinlofung gu rilgenben ge 
rennet finb. T*a& ift fatfc^ ; bie oerfetyiebene 91 rt ber Tilgung be- 
bingt nur eine Unterfdjeibung innerhalb ber gurücfgugaljlenben <Sc$ulb 
(g. $8. ») börfenmajjig na$ bem (SourS, b) al pari bur$ SBcrlofung, 
r) Sotterie * Slnle^en im eigentlichen 6tnn). %\\$ toenn mau in ber 
„3bee" — beim etn>a$ Rubere« gefctyiefjt einteilen boety unter allen 
Umftänben faum — an einer allgemeinen (procenttpeifen ober burety ben 
STilgung^fonbß erfolgenben) Tilgung fefttyä'lt, fotlte man bie öfierreidt}ifc$e 
6taatefd)ulb mit $Kürffic$t auf biefe beftefjenben föec$tSbeityiltniffe in 
betreff ber Tilgung claffifkiren. 

So bagegen bie Tilgung gu bem 3tt>ecfe, ©cfyulb abgutragen 
ober gu berminbem, prtnciptcfl auögefcfyloffen ift, ba toirb man bie* 
jenigen ©Bulben, bei toclctyen feine allgemeine (aufl früheren £il* 
gungSfonbSftyftemen Ijerrüljrenbc) unb feine fpecielle contractlic^e Tilgung 
borliegt, „funbirte" nennen fönnen, im ®egenfa(je gu ben etma borljau- 
betten früheren ©Bulben mit fotdjen allgemeinen ober faeciellen £il- 
gung^lanen, toelctyc bann g u f a m m e n bie g u r ü cf g ug a I> 1 e n b e <£ctyulb 



Digitized by Google 



I 



159 



bilben unb in bie genannten beiben ?lbtfyeifangen jerfaßen. 'Sie finauj* 
roiffenfdjaftliefye Sljeorie ttertoirft nun princtpieff He £ifgung unb fann 
baljer paffenb ba$ 2Öort „fuubirtc" <Sd;itlb in bem jutefet befinirten 
(Sinne gebrauchen. (5$ mirb baburcfy ein befannter, furjer Sluöbruef nnr 
für bie jefcige 9tuffaffung beö (Sctynlbenmefenfl fcermenbbar gemalt. 2)?au 
mürbe bann nur brei £)anptfategorien ber (Scfyutben 31t unterfdjciben 
fjaben, unb smar in fotgenber Seife. 

I. ftunbirte <Sd;ulben, mit freiem $ünbignng$red>tc, aber 
oljne iebe STtfgitng^pflic^t be8 (Staates, unb mit ber (rein formellen, 

m SBefen unb 9tectyt$berf?äftni& ntd)t berityrenben — f. u. — ) Unterfrtei- 
bung ber - „ 

A) 9?entenfc^ittb , im engeren (Sinne, 

B) (5infac^ »erjtn«Ii(^en Obligationen. 

Sftan fann biefe «Scfyutben auefy Wentenf dbut be n im weiteren 
Sinne nennen. 

II. 3 u r ü cf $ u $ a 1) t e n b e © dj u 1 b e n , mit ber Sßerjjflicfytung bcö 
Staates, eine feftgefc^te Tilgung torjuneljmen , aber mit feinem freien 
9?ccfyte, bie (Scfyulb aufjrr1)a(6 beö XUgungSptaneö .^u fünbigen ober bör- 
fenmäjjig ehijugieljen (ma$ nur bei @etterie*9ttle$rn unb SSerlofung jur 
3nrü<f$a()tung al pari eine im öorigen 2lbfcfymtt ermahnte ©efebränfung 
erteibet, ber <3piefy(au mujj nämOdj innegehalten merben, aber ber 
(Staat ftiett für bie anberö erworbenen Hummern felbft mit). £u un- 
terf Reiben ift bann tyer bie 

A) Allgemeine Tilgung (für frühere (Sdjutben), 

B) (Sontractttc^e £itgung; bei beiben 3Irten 

a) ein fogenannteö £Ugung«fonb$foftem (3infen$umadt)$), 
I>) eine gleiche procenttoeife Stitgung, 
unb Ijier mieber bei beiben ©internen 

aa) bie börfemnäjjige Grintöfung naefy bem @our8, 
bb) bie SRittfjafyutng al pari burefy 33ertofung, 
ferner bei ber contractlicfyen Tilgung nod; 

cc) bie SWürfja^Iung naefy fogenannten ?otterie|)tä'nen (Lotte 

rieanteljen), 
Hd) bic Slntefjen auf &\t' unb Leibrenten. 
®ie Weckte beS Gläubiger« beftimmen fid; I;ierna$, ein $ünbi- 
gung8rec$t ftetyt bemfetben aitd> fjier nietyt 51t, fonbern nur ein 9Inforud>, 
bajj ber (Staat beu £ilgung^(an innehalte. 
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HL ©cfymebenbe ©ctynfben mit freiem $ünbigung$recf>t beö 
©taoteö unb einem oerfdjiebenen, contractficty Befttmmten 9?cd^te beS 
©(SubigerS, ju fünbigen unb bie §eim$aljhmg beS Kapitals al pari gu 
»erlangen, unb ber barau« ljerborgefjenben ^flicfyt be« ©taate«. Da* 
Ijin gehören: 

A) GnntöSbareS ©taatßpapiergelb. 

B) Seifet beS «Staate«. 

C) @$afefc$etne. 
H) Debotfctyulben. 

E) SBorföüffe. 

F) <öanffc$ulben (g. ©. eontecorrentfdjnfben). 

G) ®eri$ttic$e Depofiten, 

unb ebcntuefle anbere är)nltc^e ©ctyufben. 

(5in äu§ereö UnterfcfyeibungSmerfmal gtoifctyen gurücfgugaljtenben unb 
fcfytoebenbcn ©Bulben fann fein, muß aber nidjt fein bie Sfufnaljme 
einer ©c§u(b auf längere unb fürgere 3 C **- 

Grnblicty mürbe eine IV. ©ctyutbfategorie burcfy uneinföSbareS 
©taatspaptergefb gebUbel »erben '). 

Die beiben genannten Strten ber funbirten ©$ufb unterfctyeiben 
ficty rein in bem einen gleictygittigen Umftanbe, baf? im einen ftatte bem 
©laubiger eine befonbere ©(tyulburfunbe (Obligation) für ben Nominal* 
betrag ber ©$u(b unb gum 3mecfe ber 3infcn* ober SRentenerljebung 
aujjerbem nocfy (Souponö ausgefertigt werben, roä^renb im anberen ^atte 
nur fol$e ©Cheine über ben 2Inforu<$ ber 3inSer$ebung in ben $än* 
ben beS (ÄbigerS fi$ befinben. ©eibe Slrten finb bafyer 9?entenfd)u(* 
ben, benn baö SBefen biefer ©c$ufben Befte^t eben barin, bajj ber 

©taat nur gur 3 a ^ utt 8 emer ^ ente °*> er eincß 3 in f e8 ber pflichtet 
ift, nic$t aber gur 3^ö(fga^ung eines ©cfyutbcapitafs. S3on biefer Söer= 
pflicfytnng gang berfcfyieben finb bie 53ebingungen, unter benen ber 
(Staat ein $ünbigung$recfyt gettenb matten fann. Söetracfytet man bie 
9tentenfc$uft> mirfltdj als eine Verpflichtung gur 3 a ^ u "8 „ewiger" Wen* 
ten, fo fotfte ber ©taat ober ber ©ctyufbner ebenfalls fein Shmbigungö- 
rec^t t)aben. Senn man ferner bie SKentenfcfyutb empfiehlt, weif man 



') Sgl. Weben iu 6, a. o. O. @. 329 it. ff., 9? au ©. 2. §. 400 u. ff. 
© t e i n @. 526 it. ff., mit jum X&eife, nametitli^ bei ben fcciben erpeten, a&wei* 
($enber (Sfofftftccrtton. 
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principieß bie £itgung ber Schutbcapitatten oertoirft, fo ^at ba« Äün* 
bigung«recht be« ®taattQ auch feine praftifche ©ebeutung für bie 2ftög* 
ttchfett, fotche £itgungen, toefd^c ja gerabe au«gefchtoffen »erben fotten, 
»orgunehmen. 215er biefe« ®ünbigung«recht ift bon Sichttgfeit, toeil e« 
allein ben ®taat in bie Sage berfefct, eine 3in«rebuction burch* 
führen gu fönnen. Die 3in g rebuction ift Bei ber $entenf$ufb bie pxaU 
tifch für bie ftinangen in« ®etotc$t faüenbe Sifgung ober Schutbbermin* 
berung, benn fie »erringert bie Sluögabe für 3tn^a^ung. aDcr Staat 
mu§ fich baljer bie Sftöglichfeit, bie 3utö r ebuction öor j Unc ^ men t unD 

befljalb ein $ünbigung«recht borbehaften, toa« Seibe« aber bann 
toieber borau«fefet, e« fei auch ein Kapital atö ®egenftanb ber Schutb 
unb gorberung gmifchen Staat unb Gläubiger anerfannt. Der ©etrag 
biefe« Sapitat« bittet bann ben f?öc$ften $rei«, um uuidjcn ber Staat 
bie SKente toieber an fich bringen fann unb ber ©laubiger barauf »er* 
gierten muß. Da, too fich ber Staat btofj ben JRücffauf nach bent (Sourfe 
ober refp. gar nichts ©eftimmte« in biefer $inficht »orbet)aUen hat, benn 
biefe« föecht be« Wücffauf« hat er ohnehin ftet«, ift bie 3in«rebuction 
unausführbar. Deshalb mitfi auch bei ber föentenfc$ulb boefj ein Schutb* 
c apitat neben ber Verpflichtung, bie föente gu gaffen, at« Onfjatt be« 
Darte$en«contracte« erlernen, toetche« nun toieber, toie bei ber frangö* 
fifdfjen ftorm ber föentenfchutb bloß im großen ©udh ber Staatöfc^utb 
eingetragen, ober tote bei ber fonft meiften« üblichen gform (einfache ber* 
ginSttche Obtigationenfchutb) auch in befonberen, bem (Staubiger barüber 
au«geftettten Urfunben bocumentirt ift *). 



') Sßti ber eigentlichen SRentenfchutb brauet atterbing« nid)t nothwenbig 
öon einem 3in8fufje unb einem ftominatcapitale, bem bie 9tente entflicht, bie föebe 
gu fein, aber bann fann ber Staat, unfere« Sebünfen«, auf? ntc^t in bie Sage 
fommen, eine 3in8rebuction borjunebmen, SDGir fc^eint baber, baß e« boeb feinen 
guten ©runb habe, wenn in granfreich bei bem 95er!auf bon Kenten ein 3in*fuö 
unb ein ftomtnatcapital genannt wirb , obgleich $ o et bie« (a. a. O. 6. 533) ot« 
„bieffeiebt ni^t ganj folgerichtig" beliehner. Sehnlich erflärt fleh ©tein bagegen 
(a. a. O. @. 527, bef. @. 538, 561—65). SHIein ohne eine fehr einfehneibenbe Rechts* 
bertefcung ifl bann eine 3in«rebuction gar nicht mBglich, eine Änflc^t , worin man 
gerabe burch «Stein'« Ausführungen @. 564—65 beftarft toirb. Die SRöglicbfeit 
ber 3in«rebuction bebingt aber für ben ©taat ben SBertb be« £ünbtgung«recbt«, 
welche« er fich borbehalten hat, benn ber bloße 91 ü et t a u f ber ©chulb an ber ©ßtfe 
fleht ihm unter äffen Umpnben frei ; er würbe ja fo gut wie Sebermann an ber 
»örfe at« Äaufer auftreten fönnen. Die 3uläfftgleit ber 3in«rebuction rietet ftch 
M. SBagntr, efttrr. etaatihaulfratt. 11 
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B. flf* ?ttrüm?u|aijletti>*tt Srijuibcn unb i(jr* ttadjtljeilc tn ©eftcrretaj. 
£)ie aurüdjuja^cnbcn (5c$utben fbnnen bie foiebertjolt er* 
»ahnten berfdfoiebenarttgen formen annehmen. £)afc bie ginan$nnffen* 
fd^aft ber 9?entenf<$utb bor ber jurücfsusa^enben ben Sßorjug gibt, 
timrbe gezeigt. 3n Oefterreicty fctyeint e$ un8 no$ befonberS u>ünf<$en«* 
toer$, toomögticty 9fentenf$utben ju contrafyiren , n>ctt bie contractu^ 
<S<$ulbentUgung cljner)in f$on ba« ©ubget ftarf belaftet unb bur$ bte 
fteigenben grämten« unb GapitatSrütfsaljtungen ber brei Sotterteanleljen 
bon 1839, 1854 unb 1860 in ben nä^ften Sauren Hefe Saft no$ 
großer »erben nrirb. dagegen »erben aucfy in Cefterretcfy gerabe fpe* 
cielte ©rünbe für jurücfäUjaljtenbe ©ctyutben, unb jtoar toieber in ber* 
fcfytebener SBetfe für einjetne Slrten feiger (©cfyutben, geltenb gemalt. 
Sir fer)en babei ob bon ben allgemeinen ©rünben, toetctye man für bie 
©ctyutbenttfgung über^au|Jt unb auc$ in Oefterreic$ anführt. ÜDiefe ©rünbe 
finb Ijter im Sefentli<$en bie uämtid^en, n>ie anber«tt>o, unb jebenfaü« 
nic$t gmingenb genug, um fid^ im principe in £>efterrei$ für bie ju* 
rücfiuga^enbe <ö$utb erftären $u müffen. ^Dagegen toirb too^t biefe 
ftorm ber <5<$u(b au« f p e c i e U en, ber j e i g e n Sage ber flfterret* 
c$ifc$en ^inanjen unb be« @taat«crebite$ entnommenen ©rünben befür* 
»ortet, atfo bon bem ©efic$t«punfte au«, baj? gegentoärtig bie funbirte 
ober föentenfd^utb nod& nt$t allgemein in £>efterreic§ bur$fü§rbar fei. 

aber befanntficfc, nadfr bem Anerbieten be« «Staate« an ben ©laubiger, ,,ba« (Sabital" 
3iirüäge3ablt gu befommen, ober in bte $erabfefeung ber 3infcn ju »iiiigen, ba muß 
atfo bo<$ ein „Kapital" feftfteben. ©ei ber 9tentenf<$ulb wären nun bret ftätte m'dg* 
lid? : 1. ber ©taat behält ftc^ ba« 9ted&t bor , bte <S$ntb im pari be« Nominal* 
cabital« ju fünbigen unb abjuja&len. 2)ie« fefct, trenn bie Äünbigung nur jum 
3we<f ber 3i n 8rebuction erfolgt (alfo abgefeben bon ber etwa beabfic^ tigten reellen 
Tilgung), einen Sour« über pari borau«, wenn bie Operation gelingen foH. 2)etn 
©laubiger wtberfäbrt ^ter eben fo wenig Unrecht, wie in anberen äbnli<$en fallen. 
% 2)er @iaat behalt fttb, ba« SRed^t bor, bie <Sc$ulb na<$ bem ßmiffion«cour« ju 
lünbigen unb abjujabjen. Senn ber ©laubiger herauf eingebt, fo lägt fi<b bagegen 
nic$t« einwenben. @« bertritt aber bann ber <Smiffion«cour« ben 9*ominat*iBaricour« 
be« bongen gälte«, mit im Uebrigen ganj gleiten folgen. 2>te SBa^rf^einlicbfeit, 
eine 3in«rcbuction bornebmen ju t&nnen, Hegt nur ebentueü femer. 3. S)cr ®taat 
bebält fteb. ba« 8te$t bor, bie ©<bulb nacb bem jeweiligen ©ürfencour« einjuberufen 
unb abjujatyten. 2)ie« tann bon SJortb^ eil fein, wenn eine eigentliche ülgung erfolgen 
fott , weil ber @taat (itb tabnvrfj bor bem weiteren Steigen ber dourfe fiebert, Wel$e« 
3. 8. bei ber börfenmäfjigen IStnlSfung eintritt unb bie Operation bertbeuert. Aber bei 
bex 3i»*wbuction, wo ja nur eine beflebenbe ©d^ulb in eine anbere conbertirt werben 
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£)er toic^tigfte ®runb, treuer für bic jurücf^aljfenbe 8c$ulb überhaupt 
fprectyen foü, ift, bafe biefelbe bcm Sterar b iffigcr 3U ftefyen fomme, 
tueil fic $u befferen (Sourfcn an bcn 9ttann 31t bringen fei. 

ÜDiefer <Safc enthält ettoaö 2Bat)re6. 93on ben Urfacfyen beö mßg* 
ticken günftigeren ßourfeö, ober toaä baö Gsntfcfyeibenbe ift, be$ niebrige* 
ren 3 ul f eö mu & man QDer lieber Diejenigen Unterseiten, toefc^c in 
Oefterreicfy gerabe jefct bie Begebung bon allen Slrten jurücfjuja^ten* 
ben ©Bulben, unb biejenigen , toclc^e in Defterreicty bie Begebung b e» 
fonberer Hrten biefer ©Bulben bortt)eilI)after als bie Slufnafyme bon 
9fentenfc$ulben erfreuten laffen. 

a. Die jurücf 3U3 alj lenben ©ctyulben im ©anjen. 

äurücfjitjaljlenbe ©Bulben im Slügemeinen erjielen unter übrigens 
gleichen Umftänben in «Staaten mit berangirten Otogen unb zerrüttetem 
öffentlichen (Srebite, bat)er mit bortoaltenber 3öaiffetenben3 beffere (Sourfe, 
toie funbirte ©Bulben. SIttein au« benfelben ©rünben finb in financieü 
gut fituirten (Staaten unb in (Staaten, beren ftiuanjlage unb öffentlicher 
ßrebit in fortfc^reitenber ©efferung begriffen ift, too baljer bie §auffe* 
tenbeng toieber &or$un>alten beginnt, bie (Sourfe bon SRentenf Bulben ober 
bon in langen Sterminen mit «einen £ilgung8quoten jurücf^lbaren 
©Bulben beffer, toie bie bon jurücfyuaaljlenben unb befonberö bon in für* 
jen Terminen zurücf^a^tenben ©Bulben. $>arau« folgt, ba§ ber nic$t 

foü\ ifi bic Sfotoenbung eine« folgen 9ce<hte« burch bie Watur ber ©ache felBfl au«* 
gesoffen, bemi toenn eine 37„ ©chulb jum SBärfencourfe jurüdgejahtt werben fotf, 
fo fonn ju biefem (Eourfe eben au<h nur wicber eine 3 % ©$ulb aufgenommen »er* 
ben. $at ber ©taat fidj fein Stecht Vorbehalten, ju einem beflimmten Sourfe bie 
2 6 u lb einrufen ju IBnnen , fo bleibt gar nicht« anbere« übrig , al« ber 9tü d f auf, 
eine 3in«tebuction ift bann recttii^ nutt möglich, ©ie würbe immer borausfefeen, 
baß jubor ein b^b^fier Sour« einfeitig bom ©taate fefigefcfct »erbe, ju bem ber Sc» 
ftfcer ber SRente ben Aufbruch auf ben ©ejug bcrfetben an ben Staat aurücfgeben 
müffe. 2)a« wäre aber eine offenbare Stech t«wibrigfcit. 2)ie ©ehanblung ber fran» 
jßfifc^cn Kenten al« 3ht« für ein gewiffe« ftominalcabitaf ber ©chulb inbolbirt 
baber eine erfolgreiche Ausübung be« Äünbtgung«re(b>« unb ber ©efugniß ber 
3in«rebuctton. SDer «orfchlag bon ©tein ®. 564, »0 ber 5% 3in«fuß al« fefte 
Jöaji« für jebe Stebuctton fefrgehalten werben foll (M), föeint mir ganj unhaltbar. 
3n granfreich if* «• au<$ immer fo aufgefaßt toorbcn, baß ber ©taat burc^ Än» 
bieten be« bem 3i"*f"6 ber 9?ente entföretheuben dabitat« f«h bon ber ©(^ulb be- 
freien förine, frfiherhin §. ©. fo, baß er ben Cabitatbetrag 3ahlte, bon »et«hem bie 
9lentc ber gefe^Ii^e 3in« war. ©gl. auch $R « " §• 494. 

11* 
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gu Jäugttenbe refatibe 93ertljetl bon rücfgahrbaren VtnUtyti in einer ftinanj* 
läge, toie ber öfterreid)if<$en fett 1848, gegenüber bon funbirten <Sdmr* 
ben um fo geringer toirb, je mehr ber £uftanb ber ginanjen fid^ roieber 
hebt, ja, ba§ fd^tießtic^ btefe €$ulben ba« Slerar benachteiligen. E« toirb 
*aum nöthig [ein, btefe <Säfce noch näh« gu erörtern, obroc^I bisher in 
Oefterreich meiftett« nur ber erfte Streit babon, ber 93orthett ber jurücf* 
Sagbaren ©Bulben, au« begreiflichen ©rünben in Betracht gebogen ift. 
O^re föichtigfett lehrt eine Debuctton au« einfachen <ßrämiffen, bie 9lb* 
leitung au« ben ©ebingungen unb 33orau«fefcungen ber Eour«betoegung 
ber ©taatöpam'ere, unb fe^rt bie Erfahrung mit flfterreic^tfd^en toie mit 
ben 5<mb« anberer beutfe^en (Staaten. 2luc§ fann ^ter auf bie frühere 
Erörterung ber Umftänbe bertoiefen toerben, toetc^e ben guten Erebit ber 
©alinenfcfyetne gerabe in ben testen Sauren ^erborgerufen haben, benn 
ettoa« Hehnttche« fommt auch fytx in ©etractyt. Die §auffetenbeng, toetc^e 
bem SBieberaufTeben eine« tief gefunfenen 93ertrauen« a(« ©irfung unb 
(Symptom folgt, bemächtigt ftch ber am Refften ftehenben funbirten ^ßa* 
^tere am Reiften unb berringert baburch bie Eour«biffereng gtoifchen bie* 
fett unb ben gurürfgugahrenben Obligationen, ©reichseifig faßt bei fic$ ber* 
beffernbem <Slaat«crebit ber ©runb toeg, beffenttoegen ein Rapier ber refe* 
teren Slrt einen refatib Wfyxm SBerth hatte, toie ein funbirte« Effect. 
Denn bie öebingung ber SKücfgahrung hat (belieben bem ©rabe nach, 
nach b*™ Sttobu« ber festeren) bei öaiffetenbeng ben Sß^rth einer ®a* 
rantte gegen immer ftärfere« fallen, ein gleich ^°^ er 3 ing f a fe enthart 
baher bei ^urücf^uja^Ienben (Schurben eine fleinere 9tificoprämie unb einen 
größeren „eigentlichen &m&" toie bei funbirten (Schutben, baher bann 
ber höhere Eour«. Diefe« Moment fällt noch nicht gang toeg, aber e« 
toirb fortfehreitenb bon geringerer ©ebeutung, je länger unb ftärfer bie 
$>auffetenbeng fcortoaftet. €otoie aber ber ^Jari*<Stanb erreicht ober über* 
fchritten toirb, toirb biefe« 3flcment umgefeljrt gu ©unften ber funbirten 
©chufben toirffam, toei( bei biefen, fetbft unter SBorbe^att eine« ßün* 
bigungörecht« be« (Staate«, bie SBahrfcheinrichfeit, bafj ba« Eabitar al pari 
heimgejahft toerbe ©all ber 3in«rebuction), nicht fo nahe liegt, toie bei 
ben gurüefgugahrenben (Schurben. SBährenb e« g. Sd. bei ber Eerlofung 
unb SRüdgahfong al pari früher fehr ertoünfeht toar, bie Hummern bom 
£ofe getroffen gu fehen, toirb bie« nunmehr gefürchtet. Da« Effect, 
toelche« in biefer Seife au«geroft toirb, fteht in ber ©aiffegeit Keffer, in 
ber £auffegeit fchredt/ter, toie ba«, toerbe« nach bem ©örfencour« einge* 
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löft werben mufj. ©obalb bafyer in einem <&taatt mit bisher jerrütteten 
ftinanjen eine wefentlicbe Erholung be« ©taatöcrebit« beginnt unb mit 
SBaljrfctyeinltctyfeit noch in ^ö^erem 2J?afje ju erwarten tft, muß man cete- 
ris paribus funbirte (S^ulben ftatt 3urücf3u$ahlenber aufnehmen. £>ier* 
burdt» fc^iebt man einmal bie £ilgung«pf Ii dt»t bon fic^> ab, welche bei 
etwaiger ©ieberfehr ungünftiger Reiten fo läftig werben fann, unb behalt 
fid) boch anbrerfeit« bie ^öglichfeit einer 3in«rebuction bei bleibenber 
ober ficty noch ^ebenber günftiger ©eftaltung ber £)inge bor. 2flan fiebert 
fid^ baburch bie 3"^* tocit me fo *> enn man trauet weniger unb fann 
ebenfoöiel ober mec)r tt)un. (Selbft wenn baljer im Slugenblicfe noch ein 
funbirte« Sinteren etwa« th eurer fommt, wie ein gurü^ugahlenbe«, 
fo oerbient jene« ben SSorjug. ÜDenn ba« <ßlu« an 3 m f cn (faflen wir 
3. ©. 6»/ 2 ftatt 6%) ift wefentlich jefet noch eine h^ere ^tfico^rä^ 
mie, bie aber mit Saljrfcfyeinlicfyfeit fich fort unb fort oerminbert unb 
balb gan$ oerfchwinbet, fo baß fpäter bie (Sourfe gweter, 3. S8. gleich* 
geitig aufgenommener Slnleljen, eine« funbirten unb eine« gurürfjuja^Ienben, 
ßteid^ fte^en. ©alb pflegt bann ein $unft erreicht ju »erben, Wo beim 
erfteren eine 3in«rebuction möglich ift, wäljrenb bem (Staate bei lefcte* 
rem möglicher ©eife bie $anbe burdt) einen (Spielplan u. f. w. gebun* 
ben finb. ©etyon in fefjr unruhigen 3eiten mit ftarfer ©atffetenbenj bleibt 
e$ zweifelhaft, °& bcr @ taat ™fy * e ff er Daran funbirte ©Ruften 
gum pari mit Hern 3 inö f u i c f tatt ber äurücfjuja^enben aufzunehmen. 
3n ruhiger 3cit fbric^t bottenb« Sitte« für bie funbirte (Schulb. Unb fo 
liegt jefct auch bie (Sache in Oefterreidt), wobei ein Unterfäieb in ©e* 
treff be« inlänbifchen unb au«länbifc^en Gam'tattftemmMicum«, welche« 
fich an eoentuetten neuen Anleihen beseitigt, nidt)t ju machen ift. 

b. $)ie einjetnen 2Irten ber $urücfäU3 ahlenben ©Bulben. 

^Betrachtet man bie Jöefonberhetten ber ein 3 einen Slrten 
3urücf$U5ahlenber (Schulben, berentwegen ber (Staat mit ber einen ober 
anberen biefer Birten bittiger fott ®elb aufnehmen f «innen, wie mit fun* 
birten ©Bulben, fo ^anbeU e« fich f}kx um brei Slrten, nämlich um bie 
ÖJücf ja^tung mittelft 1. Gunföfung nach bem 23 örf en cour«, ober 
2. a I pari nach bem £ o f e, in beiben hätten mit procentweifer , ober 
mit machfenber, bem £tlgungöfonb«fbftem ähnlicher Tilgung, ober 3. nach 
eigentlichen fogenannten Öotterieanlehenöplänen. (Sine bierte Sri 
Wäre bie, wo bei einer biefer brei Strien etwa noch eine befonbere (Sicherung 
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ber Schulb unb bcr 3in8* unb gabitafrücfjahfung burch ein $fanbrc($t 
auf ein ertraggebenbe« Objcct befteflt märe, 3. SB. bic Sluögabe bon 
^fanbbriefen auf Domänen. 

a. ^ürfja^Iung al pari burch SSerfofung unb börfen* 

mäßige Grinlöfung. 
Ueber bic Beiben erften Hrten biefer ©ctyufoen ift faum mehr et* 
maö ^tnjujufügen, ba bie unmittelbar oorhergegangenen ©emerfungen 
über jurürfjuja^enbe (Schufben fich boqugämeife auf biefe belogen. 2fn* 
fehen in biefer ftorm [inb unbebingt ju oermeiben ; ber etmaö günftigere 
GtourS, ber babei im Sfogenbficf erjielt merben fann, ift feine Grntfchäbt* 
bung für bie Uebemafjme ber fä'ftigen 9tücf3ahfungSfcflicht. <Sinen bebeu* 
tenb befferen £our$ fann ber «Staat eben auch nur bei ®emä'hrung einer 
bebeutenb tytyxen ^ucfsa^ung erfangen (3. $8. mie beim itafienifchen 
Sinteren oon 1859), meiere aber ba$ Slnfehen boch fehr bertheuert, pr 
bie erfte 5lrt, «fitf ja^tung mit börfenmäfciger Sinlöfung, fbrtcht boffenb« 
nichts. Sei einer fehr nachhaltigen SSerbefferung be$ StaatöcrebitS muffen 
fofehe *ßatoiere fester bieffeicht noch anfehnlich über bem GEourfe, ju mef* 
ehern fie emittirt tourben, ja über bem ^aricourfe eingetöft merben (3. 53. 
bie 8fnfeh,en bon 1851 unb 1852), menn fich ber Staat nicht für ben 
ftaff be$ Steigen^ ber Gtourfe über pari ba$ SKecht, nur al pari einföfen 
in müffen, borbeljaften hat. $)ie jmeite Slrt, Üiücfja^ung al pari burch 
$erfofung, ift nur eine anbere 2lrt Cotterieanfehen, nur mit gfeichmäfctger 
23ertheilung ber Prämien auf bie einjetnen Hummern (3. $d. beim eng* 
fifchen Sinteren bon 1859 geminnt jebe Obligation nach bem urfbrüng* 
fidlen £our$ bon 80 25%/ &«m itafienifchen Slnfehen bon 1859 nach 
bem 3mang8fubfcribtion8cour3 bon 70 42. 86 7 0 00m einge3ahften 33e* 
trage; festeres Sinteren ftanb im 2tfär3 1 86 3 94. 50 ®. 9?., maö 82.*° 
(Bulben in Sifber ausmacht). $)em Staate fommen biefe Slnfehen aber 
noch treuerer 3U fielen, mie bie eigentlichen tfotterieanfehen, meif bie 
gleichmäßige S5ertf;eiCung ber Prämien ben 9?cta be8 SbtefS befeitigt, 
fo ba§ beS teueren megen fein Ij«%rer g^urS e^ieft mirb. bebeutenb 
unter pari unb boch 3um gcmb'hnfichen 3iu$fu& fi* r ^ ittominafeabitaf 
(3. SB. 3U 5%) ausgegeben unb etma mie ba« itaKenifc^c Wehen in 
fur3en ^ßerioben au$3U3ahfen (hier in 25 gleichen Jahresraten, beim 
englifchen V/ 0 jährlich bom (Kapital) finb fie eine ber fchlechtcften 2In- 
tehenSmethoben, melche eö gibt, unb merben mit 9ied;t bon 9? e b e n i u 8 
unb Unteren bermorfen. 2ftan fflnnte mit töücfftcht auf Oefterrcich etma 
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nur noch meinen, bajj berartige jurütfja^(6are Slnleßen beffer für ben 
auswärtigen üftarft geeignet finb unb fytx üieüeic^t funbirte Slntefyeu 
nicht fo gut untergebracht werben femnen. $)ie betreffenben ©c^utben 
Oefterreidt)« finb auch juin £ljeUe im $tu$(anbe contrahirt (tute bie eng* 
tifdt)en Sinteren bon 1852 unb 1859, ba$ granffurter Hn[ec)en oon 1854) 
ober tjorgugömeife für ba$ Sluäfanb berechnet (wie bie Slnfetjen bon 
1851 unb 1852), in ber £t)at auch faft ganj im Sluäfanbe unterge* 
bracht, fo baft an ber ffiiener öörfe für einige babon ntc^t einmal eine 
9lotirung unb in anberen faft gar feine ©efctyäfte borfommen. Slflein bie 
notortfe^e X^atfac^e ber biet größeren Verbreitung ber 2ftetaflique8 unb 
ber Wationatanteihe im StuSlanbe bemetft, bafc fetbft in ben testen ftür* 
mifct)en Oaljren, wo im Slügemeinen bie gurücfjuaa^tenben Stuften mit 
föecht einen reCatio t)öt)eren SÖJert^ Ratten, toie bie töentenfchulben, bie* 
fe« Moment ber föücf$afyI6arfeit auch bom auswärtigen ^ubUcum nicht 
fo ^odt> geweitet warb, toie ber fyöt)ere SahreSjinä ber anberen <ßa* 
biere, obwohl bie 3errüttung ber 93aüita ben fremben ©laubiger in ber 
SSertfjfegung auf bie 2ftögftdt)feit einer balbigen föücfyahfang noch be* 
ftärten mu§te. 

ß. £olterie*2( nlefyen. 
Sei ben eigentlichen ßotterieanlefyeu , mit ungleicher Verkeilung 
ber (Gewinne auf bie Hummern, inöbefonbere mit ber SluSftattung ein* 
gelner ©ewinne mit fehr bebeutenben ^Beträgen, ift nun atterbing« noch 
jefct wenigftenä in Oefterretd; ein namhaft billigerer 3i n *f u fc a & bei 
SKentenfdtmfben 311 erretten. £)a« wirb auch tot >^ noc h längere £tit 
fo bleiben, b. h- Wenn man annimmt, bafj ber «Staat jefct auf 35er* 
föreibung bon Kenten ®elb ju 6'/ 2 — 6%° /o (bei einem (Sourfe ber 
5\ ö. 2B. Rapiere, welche iefct 4."% tragen, 31t 70), bagegen mit 
Öotterieanlehen nach Sbtelbläuen , toie bem ber (Srebitlofe, ju 4Y 2 bis 
5% befomint, fo ift es fehr wohl möglich, Efferens oon 2% 

im 3 ine f u ß c auc § faäter no $ Befielen bleibt, inbem bem (Stufen ber 
töificoprämte bei ben funbirten Schulben ein Steigen ber Sfcielfucht bei 
ben Cotterieanlehen parallel läuft. Wein, wenn man babei auch nur auf 
hunbertmal ©efagteS surücffommen fann, man mufj boch immer wieber 
bie Oftage oon Beuern aufwevfen, ob bie (Srfparuttg an felbft 2° n 3» , fcn 
für ein Slnleljen mit ben großen morafifd/cn unb oolföWirtl;fchaftlichcn 
9?achtheifen beS SotterieanlehenSWcfenS niebt boch biet 311 theuer bejaht 
ift. freilich ift eS jefet fchwer ber Verfügung 3u wiberftefjen, ein biel* 
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leidet gern unb gu günftigen öebingungen für ben (Staat genommene« 
Sotterieanleljen gu Begeben. Slber gum £$ett teibet ber «Staat Ijier eben 
nur für frühere ©ünben; er l)at ba« ßottertetoefen naefy unb nadt) fo 
üppig Ijerantouctyem laffen, ba§ bie <Spielfudt)t in ber -öeoölferung form* 
lic$ ftyftematifcty grofjgegogen, ber otynefyin in einem großen Steile be« 
öfterretc$tfc$en SSotfö fctytoadt) auägebUbete (Spartrieb — {ebenfalls fd^toä* 
etyer tote Bei ben meiften übrigen beutfetyen (Stammen — noct) meljr 
gurütfgebrangt unb baburety ber gehenließen 9tentenfdt)ulb ber äftarft 
bi« gu einem getoiffen ®rabe »erborben ift. ®aj$ bie mit bem Sotterie* 
toefen in SBerbinbung ftetyenbe Gattung unb SSerbreitung oon Slber* 
glauben, bie barau« tyerborgetyenbe bage Hoffnung auf ©etoinne unb 
bemgemäjje SlrbeitSfcßeu unb SSertragung bon £eit gerabe auc$ nid^t 
ftactoren finb, toelcße auf ben »otfStoirttyfc$aftttdt}en Sluffcßtoung be« 8an* 
be« günftig eintoirfen, bebarf feine« toeiteren ©etoeife«. 3ebenfaü« muß 
man fagen, unter ben mancherlei ftactoren, toeldt)e in Oefterreidt) einen 
Weren lanbeöüblicßen unb befonber« einen ^ö^eren 3in«fu§ beö (Staate« 
oerurfacfyen unb bie Begebung einfach oerginöließer ©Bulben fo fdt)toer 
madt)en, ift nietyt ber untotdt)tigfte ba« ßotterteuntoefen in feinen berfeßie* 
benen formen. Sftan fann bem jefet beim beften SBiÖcn nid^t auf einmal 
abhelfen, benn eine Sßtebereimgieljung ber ausgegebenen 8otterte*(Sffecten be« 
&taate&, ber ©emeinben, Korporationen, «StanbeSljerren unb ®efellfc$aften 
ift nidt)t burcßfüljrbar. Slber man follte toenigftenS enblicfy aufhören, 
neue ßotterieanleljen gu emittiren, unb bie für ben «Staat nötigen SDftttel 
nid^t burc$ eine (Specularion auf Seict/tfinn, Aberglauben unb Untoirtfc 
fc$aftlic$feit ber Söeoölferung gufammen gu bringen fudt)en. (So toürbe 
bodt) toenigften« nac$ unb nadt> mit t^er allmäligen SluSlofung ber befte* 
^enben Anlegen ber <Spieltout$ ba« Dbject ber ©ettyätigung entgegen 1 ). 

3efct toirb ba« ^romeffenfpiet mit ßotterieanleljenSeffecten für ben 
mittleren unb unteren £§eil ber SDHttelclaffen , toa« bie 3a^tentotterie 



') 2Rag man allenfalls no($ bie ©taatslotterieanteljen mit ber bebrängten 
ginanjlage cntföulbigen , bie ©etoityrung ber Sonceffton ju ben übrigen Sotterie* 
anlegen, in«befonberc ber ü&erföulbetcn @tanbe«$erren, ift tooffenb« niä)t 3U rc^tfer* 
tigen. <5« follte bomit grunbfäfclicb; ein» für allemal ein dnbe &>6en. SBte bie $er* 
frältniffe liegen, ba man beety nic^t 3ebermann, jebem ©rofjgrunbbefUjer , jeber ©e» 
metnbe ober ©efettfe^aft eine Sonceffion getoä&ren fann, inoolotrt bie lefctere auäf 
eine gang ungerechte »eoorjugung ober 3urücffefeung , bie im SRct^t«» unb ©er* 
faffungsflaate burcb>u« gu mißbilligen ift. 
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fett lange für bie untere klaffe ber ©ebötferung toar: in 2Ba$r$eit ba« 
3D?ttteI, bie «Summen, meiere bom (Sinfommen erfpart toerben fonnten, 
$u oergeuben, ben (Sinn unb bie ftreube ber Weinen (Sapitatiften am 
(Sparen unb 3urücflegen $u gerftören unb ba« Capital, toefetye« in bie 
(Sparcaffen gebraut unb in funbirten <Sc$ulben be« (Staate« angelegt 
werben mürbe, einer ungleich befferen unb probuetiberen 23ertoenbung gu 
entjietyen. 2flan mirb getoiß ni$t ju biet behaupten, menn man ben 
mittefoaren SSertuft au« bem berfd)tedt}terten toirtfyföafttictyen «Sinn eine« 
£l)eU« ber -Söebölferung audt) für bie für oebeutenb työljer 

anfragt, mie ben ©ctoinn be« (Staate« au« ben erwarten 3 in f e " bon 
Slnle^en unb au« ben (Stempeln ber <ßromeffen. $)a« ®efefe bom 
2. ÜDec. 1862 über bie Regelung unb iöefteuerung be« $romeffenfpiet« 
toar aöerbing« bei ber Jöebeutung ber ßorterieanteljen auf bem öfter* 
reidtufcfyen ©etbmarft, ber nidt)t ju Ijinbernben Umgebung be« früheren 
SBerbot« be« ^ßremeff engef d^äfteö unb ber großen 2tu«befynung , toefc^e 
biefe« f$on erlangt tyatte, eine faum länger bermeibltdt>e 9cot$toenbig= 
fett. Slber be«^atb ift e« boety ein notytoenbige« Uebet au« bem toirtfc 
fc^aftti^en ®efidt}t«punfte , toetl e« bem ^romeffenfpiel noc$ größere 
2lu«betynung. gegeben Ijat unb geben mirb. 5Die (Spietenben finb au# 
nicfyt ettoa immer toteber toedt>felnbe ^erfonen, meldte einmal iljr ®Iücf 
berfuc^en, unb geneigt in 3 ufun ft t>abon laffen, fonbem Seute, toelctye 
Bei jeber 3iefyung *>on Beuern beseitigen. $5a« bon iljnen im ^Jro* 
meffengefdtiäft unb im &a1)kntotto bertorene (SJetb toürbe fonft in ber 
£fyat grofjentfjett« in bie Sparcaffen manbern, mie man ba« jefct in 
JÖaiern feit ber Sluflje&ung be« .ßafytenlotto'« fteljt. 3Wan fann ftc$ auety 
au« bem botfötotrtfyfcfyaftitcfyen (Stanbpunfte nietyt bamit gufrteben geben, 
baß bei biefen (Spielen toirf(idt) nur ein Kapital au« einer £>anb in bie 
anbere, unb jum Steile ja au« ber be« fteuerpflic^tigen ©ürger« in 
bie <Staat«caffe übergebe, im teueren ftaüe anbere Steuern unnötig 
toerben, im erfteren feine bo(f«toirt$fdt)aftfic$e @apital«bergeubung erfolge, 
fonbem im ®egent§eif oft ba« (Sapitat burc$ ba« <ßromeffenfpiel „in 
probuetibe ober bodt) probuettbere §änbe gelange." (Stnmal ift e« toafyr* 
liety nic$t einerlei, toie bie (Summen eingebracht toerben. „Die Staat«* 
regientng muß aflerbing« ba« föedt)t ^aben, bie jur Snftanbhaltung unb 
3um ^Betriebe ber ®efammttoirt$fc$aft nötigen ®üter bon ben «Staat«* 
bürgern eingubertangen, unb nötijigenfaß« beijutreiben ; aber fie §at nidt»t 
ba« föectyt, ^ier^u jeben beliebigen, tyr genehmen 2Beg einjufchlagen, 
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fonbcrn fte l)at »iefate^r bie 93erpflt($tung, e$ auf ätoecfmäfjige, bcr Statur 
ber @ac$e entfprec^enbe Seife gu t^un."') 33on aßen inbirecten Abgaben 
finb ba« ^a^enfotto unt> ber ^romeffenftempet biejenigen, toefctye am 
Steiften gegen ba$ (Sinfommenfteuerprtncip fcerftojjen, unb »orjugStoeife 
auf ben ©futtern getoiffer (Staffen ber Jöeböfferung ru§en, beren 8ei(§t* 
finn unb untoirtljf($aftuc$e$ Söefen baburcfy in Ijarte Jöufje genommen 
toirb. <2obann aber ift bie Uebertragung bon Kapital oon ben toenig 
Bemittelten Käufern ber ^ronteffen an bie berfaufenben ©anquier«, 
Äaufleute, ©efeflföaften, ni$t$ toeniger aft öorf«toirt§f<$aftii<$ bortyeif* 
Ijaft unb potitifö toünf($enStoert$. Gr* gibt faum einen anberen ©efc$äft$* 
jtoeig, fco in ber ST^at ba$ „gro&e Kapital" ben Weinen (Sapitattften unb 
Arbeiter fo arg ausbeutet, toie im $rome[fengef($äft, faum ein Unter* 
nehmen, toetc^eS unmittelbar bie 23ermögen8ungteic§fjett steiften beiben 
Gontraljenten mefyr ju fteigern bie Eenbenj tyat, tote biefeS, faum ein 
©piel, too bie (S&ance für ben (Spieler fo ungünftig ift.*) £)a8 Mefi 
aber, biefe gange potencirte Unroirtfjfcfyafrtictyfeit Ijä'ngt mit ben ßotterie* 
anlegen untrennbar jufammen. 



') Eiefcel, o. a. O. ©. 148. 

') 3)o8 wid&tigfte Rapier für ba« ^romeffenfoiel ifi Befanntli($ ba« Srebitlo« 
mit feinen fcier 3ie&ungen im 3aBre unb feinem für ben @t$ulbner be« »niesen* 
au«ne$menb gefc$itftcn «Spielplan. 2)a« «Papier öerjmft fi<6, ju etwa 4 % Beim 
^aricour« toon 100, ju ni$t 3 % Beim jefeigen <5our« toon 136. öei ber 3iefcung 
am 2. 3onuar 1863 , ber erflen feit ber gefefeüd&en Slnerfennung be« <ßromeffcnge* 
fc&äfte«, tourbc bie ^romeffe toom ^rioatpuBlicum Bei 2Bec$«lern mit fl. 4, b. 
50 fr. für (Stempel unb 3 fl. 50 fr. für UeBerlaffung ber ©efcinnßc^ance Bei einer 
3ieB,ung gejault. 2)afür erworB man nic$t einmal ba« 9?e$t, ba« ?o« naä) ber3'«* 
b,ung jum £age«courfe toom 2. Sanuar (134—135) ju Bejiefcen, fonbern nur jum 
<£outfe oou 140 ff. , b. 6,. ju bem ^Betrage be* niebrtgjten Bei ber bamaltgen 3* c * 
Bung B,erauSfommenbcn ©enunne«. SKanfpielte bafcer tBatfäc^tid) auf alle tue ) e ®e« 
Winne, 1650 oon 1700 im ©anjen gejogenen Sümmern gar ntdjt mit, unb fyatte fo 
nicB,t einmal ben Keinen 3Sortt>etI einer größeren 2öaBrfc§etnli($feit, bie @pteleinlage 
toieber ju gewinnen (o&neBJn nur tBeilWeife, ba bie ©ewinne erfl fec§8 ÜKonate 
fpfiter gejaBJt werben , alfo Bei 6 7 0 etwa 4 fl. »erloren gingen). 2Rit ben 4 f(. 
©pielgelb würbe alfo bie ©etotnnftyoffnung gefauft, »on 50 Hummern mit ben ©e* 
»innen (ercl. bie 140 fi Äauf&rei« be« ?ofe8 , aBer o^ne »Bjug ber 4 7 0 ©teuer) 
öon ie einmal 249.860, 39 860, 19.860, je jwetmal 4860 unb 2360, öiermat 
1360, fünfmal 860, toierunbbreißigmal 260 ff. eine unter 384.900 mitfpielenbeu 
£ofen gejogen 51t fe^en ! 
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£)er £ag, an toetchem Oefterreich ba8 ^Unletto unb biefc ?ot* 
terieantehen mit ihrem unoermeibltchen ^ßromeffentyiet to8 fein toirb, ift 
für bic ßfterreicfytfctye 23otfStoirtbfchaft fo toicfylig, tote irgenb ein anbe* 
rer, an toetchem ein noch fo bebeutenber fonftiger ooffStoirthfchaftKcher 
ftortfehritt inaugurirt toirb. 

£)iefe (Srtoägungen ber botfStoirthfchaftnchen Wachtheife fottten gegen * 
toärtig, too ber (Staatöcrebit ftch fetyon fo anfehntich gehoben h«t unb 
SKentenfchutben ba^er minber fchtoer aufzubringen finb, jumal jur böüi* 
gen SSermetbung ber Öottcrieantehen führen. ÜDie befte^enben bret Sin* 
tehen (ober oter, toenn ftatt ber noch refttrenben 40 Sflitf. (Bulben be$ 
1860er Sinteren« ein neue« contrafyirt »erben foüte) finb toahrlich febon 
genug 3ufammen mit ben übrigen £otterie*(5ffecten, toetche auf beut öfter« 
reictyifctyen ®e(bmarfte ausgegeben toorben finb.; 

(§3 fommen gegen bie Sotterieanteheu aber auch noch jn>ei anbere, 
eigentlich fmanciette (Sintoänbe in Betracht. £)ie (Spielpläne finb in ber 
SReget fo eingerichtet, baß fie, um gerabe in ber erften 3eit für ben 
©taat minber brücfenb $u toerben, ba$ ®ro« ber (Sa&itatSrücfjahlungen 
unb Prämien auf fpätere Oa^re toätjen. @o ift e$ bei ben brei (Staats* 
ante^en toon 1839, 1854 unb 1860 ber ftati. 3. ©. ift ber öetrag 
ber erften jtoet Zahlungen in einem 3ahre (1840/41) bei ben 1839er 
Sofen 1.443,400 Bulben, ber legten im 3aljre 1879 8.933,500 ®uU 
ben (£.*9W. Stuf bie 1854er 8ofe finb in jtoet Sßaten im Söhre 1855 
740,800, im legten 3ahre 1904 2.740,800 Bulben, auf bie 1860er 
8ofe im erften Saljre 1.900,000, im testen (1917) 13.420,000 ®ut* 
ben $u bejahen. §ierburdt) toirb fünftigen gtnanjpertobeu eine große 
SBerbinbtichfett aufgebürbet, toetche unter ungünftigen Umftänben ju er* 
füflen fetyr täftig unb fc^toierig toerben fann. Denn bie gleichmäßigere 
SSertheitung biefer Jöürbe bei ben 3infen oon ffientenfchulben ift für ben 
(Staatshaushalt biet toeniger unangenehm, toeit man banach bie reget* 
mäßige orbenttiche Einnahme beS (Staates ein für aflemat entfprechenb 
einrichten fann, toaS fich bei einer fo ganj ungleichmäßigen SBertheüung 
toie bei ben Cotterieantehen toeit fchtoieriger ober gar nicht burchfiih* 
ren läßt '). 



') ©ei ben ftmanjmaßregeln ber ncüfrflen 3a$rc toirb man auf bie Satyrn* 
gen für bie ?otierieanle&en tefonber« mit 9fücfftc$t nehmen muffen, toeil bie öeträge 
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$)er gtoeite (Simoanb finanjpoutif($er 9?atur gegen bie ßotterie» 
anlegen ift ber, ba{j fiel) mit benfelben größere ©ummen, tote fie 
©rojjftaaten in getoiffen Reiten ju gebrauten pflegen , boci) ni($t auf* 
bringen faffen. £)aS publicum bei ßorterieante^en ift bafür, gtücfüd>er 
Seife mujj man fagen, boety ni$t grojj genug, unb felbft ba« Ißromeffen* 
fbiel abforbirt nict)t leicht fo enorme ©eträge, toie fie ber <&taat ge* 
brauet, toenigftenS ntd>t im Anfang. JDie aümälige 2lu8be§nung biefe« 
©efci)äftee nüfct aber in bem 3«*puncte nietpt« , too man ba$ Sinteren 
begeben mufj. SWan fyat $ur ©efeitigung biefer @cf)toierigf eit , grojje 
Cotterieante^en an ben 2ttann gu bringen, toieber jtoei 2ftittef, in einer 
getoiffen Slbänberung be$ ©pielplaneä befteljenb, oorgefctylagen. Einmal 
tooüte man gerabe bie Prämien maffenl)aft auf bie erften, ftatt auf bie 
legten Oaljre gufammenbrä'ngen, einzelne Treffer mit fel)r bebeutenben 
©etoinnen auäftatten unb bie erften 3ie$ungen rafd> aufeinanber folgen 



in ben einjclnen Sauren florl abweisen unb anfeljnlic$ warfen, gofgenbe Ueberfta^t 
macfyt bieg anf$auli$: XaUüt 18. 
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(äffen, um fyterburcfy bie (Sm'efluft in biet ftärferem SOtofje, tote bei 
ben getoöhnlichen planen, anjuftachefa unb auf btefe SÖeife fotoohl gün= 
fttgere ©ebingungen für ben <&taat gu erbeten, tote ein größere« 2(n* 
leljen ju Begeben. $)em hernehmen nad^ finb bem gtnanjmtnifter 23rucf, 
at« er ba« 1859er £rieg«an(ehen in ber ftorm einer Sotterieanfeihe be* 
geben toottte, berartige ©piefyfäne im iöegtmt be« Oahre« 1860 borge* 
fragen toorben. £>a§ baburch bi« ju einem getoiffen ®rabe ber beab* 
ftdjtigte (Srfotg ju erbeten ift , toirb man faum bejtoeifeftt bürfen. 2Iflein 
afle bclfötoirthfchaftlichen unb fittttch * potitifd^cn (Srünbe, toefche gegen 
Sotterieanlefyen überhaupt fyrechen, finb in berftarftem 3ttajje gegen £ot* 
terieantehen in biefer $oxm geltenb $u machen, benn babei toirb boch 
in ber %%at bom Staate auf bic untoirthfchaftlichften unb unftttlichften 
Seibenfehaften ber 23eoölferung in einer toaljrljaft berbammen«toerthen 
SBeife fpecuKrt unb biefe 8eibenft$aften fhftematifch groß gebogen. 2lüe 
früher gefilterten ^ac^t^eUe bolfötoirtljfctyaftticfyer Slrt toürben hter nur 
noch ärger jum 23orfchein fommen unb ben borübergehenben Keinen ®e* 
toinn gu einem Metbenben ©traben be« (Staate« unb ber Zwangen machen. 
£)abon aber auch abgefeljen, toürbe eine fotche Einrichtung ber ßotterie* 
plane für ben (Staat meift feljr foftfm'ettg toerben unb gleich in ben 
erften, bieüeicht ohnehin befonber« fchtoterigen ftinanapertoben baß 33ub* 
get ungebührlich belaften. $)er ^auptgetoinn be« «Staate«, bie 3infen* 
erfoarung für eine längere SRethe bon Oahren, ginge berforen. Snbttch 
aber toerben fetbft mit folgen Sotterieanlehen immer nur, toenn auch 
größere, fo boch befc^ränfte Summen auf einmal aufzubringen fein. 
$)ie« fc^eint auch ^ ©efchichte ber (Srebitlofe ju betoeifen, beren <5pieU 
plan ja bie 3iehungen unb fyofyn Treffer auch in ben erften Sohren 
berhctftnijsmäfjtg ^äuft unb einigermaßen ben foeben befprochenen ^lä* 
nen entfpricht. £)iefeö bettebtefte öfterreichifchc £o«papier toürbe feinen 
hohen Gtour« fchtoerlich erreicht haben, toenn nicht bie (Srebttattftaft mit 
ihrem ftarfen ^ortefeuiüe biefer ßofe fo borfichtig operirt unb bie $a* 
piere nur fo attmäUg beräujjert h^tte. Sin folche« Verfahren fchliefst 
ftch in ber föeget bei <Sraat«anIehen toegen ber ißothtoenbigfeit, rafch 
bebeutenbe (Summen $ur Verfügung ju erhalten, au«. 

UnberjinöUche Cofe, b. h- fotc^e, too ber gange auf ba« Slntehen 
faüenbe 3infenbetrag in ftorm bon Prämien berthettt toirb, feinen für 
Heine Hnlehen au« bem ®eficht«pmtftc be« (Schutbner« unb Emittenten 
betrachtet am <ßaffenbften $u fein, steine ßo«abboüit« toerben babei auch 
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befonber« angebracht fein, toeil bie Slnjal;! ber Käufer für fie gröfjer ift. 
29ei großen Slnlehen finb tagegen fcie ganj Keinen ßoöftücfe (5. SB. 31t 20—40 
©ulben) fchmcrlich oortheilhaft unb ebenfo Bietet bie SluStoerfung be« 
ganjen ^\n\tnUtxa^ nur in ber ftorm bon Prämien hier ein $inber* 
nij? für eine fehr grofje Verbreitung. ÜDie 3meite Slbantcrung be$ 
Spielplanes, ioeld^c man jur (Erleichterung ber Unterbringung großer 
Summen in £ofen borgefchlagen §at, beftcljt baher in ber 23erbinbung 
ber gewöhnlichen SSerjinfung mit ber 9?ücf$ahlung 311 einem baö pari 
nach *> er 2öeif c Der Cotteriepramien — allgemein ober in einjetnen $aU 
len — überfchreitenben (Sourfe. ^Derartig finb befanntlich bie Snlehen 
oon 1854 unb 1860, roetc^e nebenbei 4 unb refp. 5% 3* n f cn trogen. 
(Sin folcheö tfotterieanlehen fteht in ber 3Jlitte 3roifchen ben al pari burch 
33erfofung gurüctjahtbaren Slnlehen unb ben getoofmlichen tfotterieanlehen 
mit ber 33ertheitung be$ gangen 3infenbetrageS in ^rämienform. Gr« 
unterliegt baher in bolfsioirthfchaftlicher §inftcht geringeren ©ebenfen 
tuic teuere«, unb fann too^t einen größeren Sttarft finben, ba e« bom 
nüchternen Gapitaliften nicht ganj oerfchmäht n>erben, unb boch auch 
beim fptelenben publicum 2H>fafc (birect ober inbirect burch ba« ^ro* 
meffengefchäft) finben toirb. $5er Staat !ann auf tiefe 2lrt toohl eine 
größere Summe um einen billigeren 3 m $ aufnehmen, toie 3. $9. in 
Oefterreich bie Begebung ber gleiten ßmiffion beS 1860er HnlehenS im 
betrage oon 83 9WiH. ©ulben im 3unt 1862 beroeift. ©leichroohl toirb 
man auch h^r lieber SHentenfchulben, mit einem gunächft ettoaS fyfymn 
3infe ju contrahiren filmen muffen, n>e(c^e ben Qrinroürfen auch 8 c 8 en 
biefe Slrten Sotterieanlehen nicht auägefefct finb unb bem Staate bie 
•äfloglichfeit gewähren, fpä'ter eine 3inörebuction teilnehmen. ÜDiefe tefc* 
tere (Soentualitä't faßt bei Sotterieanlehen toohl immer fort. $)enn wenn 
ber Staat fpäter auch ©elb 3U einem billigen 3infc aufnehmen !ann, 
fo wirb unter folgen S3erhättniffen ber (SourS ber ßotterie^ffecten, 3U* 
mal berjenigen, »eiche einen guten 3inS neben ber Prämie tragen, eben* 
falls geftiegen fein; ber Staat fann ben ©efifcer be« SofeS nicht 3toin* 
gen, ba$ Effect 3U einem beftimmten (Sourfe hingeben, er »ermöchte 
ba$ 80« nur burch Slnfauf an ber ©örfe an fich 3U bringen, »a« ben 
GourS nur noch mehr fteigerte. £)ie Operation fchliefct fich a *f° fetbft 
auö. £)a8 1860er 3lnlehen fommt baher bem Staate bauernb bis 3ur 
geliehen Stuölofung auf über 6 % toie bei ber (Smiffion 3U ftehen. Stuch 
bie Aufnahme einer (Slaufet in ben £>arlehen8oertrag, toonach ber Staat 



Digitized by Google 



175 , 



j. ©. fämmttiche ßofe 3U einem feften, im SBorau« (aBfotut ober refatio, 
nämlich etwa in einem gewiffen ^ßrocentfafc über bem £age«courfe unb 
GrmtfftonGcourfe) befttmmten (Sourfe auf einmal ein3uberufen unb aoju* 
ja^en ba« 9?ed^t ficty borbehiette, wirb faum bei einem Sotterieanlefyen 
burchführbar fein; e« wäre ba« fonft ein bittet, 3. ©. in Ratten wie 
bem ber 1860er Cofe, bem (Staate bie SluSftctyt auf eine (Erleichterung 
ber £aft be« jährlichen Schutberforberniffe« 3u toerfc^affcn. immerhin 
ift eine folctye 9Jcobalität einmal ber näheren Ueberlegung Werth. 

ffaft man alle ©riinbe für unb Wiber bie 8otteriean(ehen 3ufam* 
men, fo wirb man boch gegenwärtig in Oefterreich fchon ber Aufnahme 
hochbeqinSlicher SHentenfchufoen fefbft ftatt ber beqinöUchen ßotteriean* 
lehen ba« ©ort reben bürfen. (Denn ^eute fommt bie (Soentualität einer 
in einigen Oa^ren möglichen 3in«rebuctien fchon {ehr mit in ©etracht. 
£)a« war noch bor ein bi« 3wet fahren anber«, wo man faum hoffen 
burfte, ein balbige« erhebliche» Sinfen ber SRificoprämie im öfterrrichi* 
fchen ©taat«fchulben3in$fu{3 unb bamit naturgemä§ berbunben eine be* 
beutenbe SSerbefferung ber dourfe auch nur in entfernte SluSficht nehmen 
3U fönnen. £>ie guten folgen ber »erfaffung«mäj$igen Regierung finb 
hier rafcher unb wirffamer 3um SSorfchein gefommen, al« too^C irgenb 
Oemanb erwartet h^t. 

y. Staatspfanbbriefe. 
Gr« erübrigt noch ein SÖort über ben 93orfchlag 3U fagen, mittelft 
(Smiffton bon ^ßfanbbriefen ein Slnleljen aufjunehmett. ©efanntlich ift 
babon wieberholt bie tftebe gewefen, namentlich um bie Schulb be« 
Staate« an bie ©anf ab3U3ahlen. 2ftan wollte 3U biefem JJwede <ßfanb* 
briefe inSbefonbere auf bie ber ©an! bereit« burch ben ©ertrag bom 
18. October 1855 berbf anbeten Staatsgüter ausgeben, um ^ierburd^ 
biefe hhpothecirte Schulb rafcher tilgen 3U fönnen. On bem 3Wifchen ber 
Staat«berwaltung unb ber ©anf abgesoffenen Uebereinfommen ift auch 
auf einen folgen ftall auSbrücflich föücfficht genommen (§. 6 211. 2. 
„3ur befchteunigten Eerwerthung ber (Staatsgüter fann auch eine 33er« 
Pachtung fowie eine ©elaftung berfelbcn mittelft ^fanbbriefen bon ber 
Staat«oerwaltung im (Sinberftänbniffe mit ber ©anfbirection berantafjt 
Werben"), ©ei biefem Sßlane finb wohl gtoei ®rünbe majjgebenb gewe* 
fen, einmal bie Sttöglichfeit, eine größere Summe rafcher unb leichter 
überhaupt befchaffen 3U fönnen, Wie mittelft eine« nicht befonber« ftcher* 
gefteüten Staatsanleihen«, fobann wegen ber gewährten größeren Sicher* 
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heit ber @<$ufb mit einem erheblich Billigeren ankommen. Sttcm 
oerglich ben G>our8 ber 5% 9ttetallique6 bon 74 — 75 mit bem ber ber* 
lösbaren 5% SW.^fonbbriefe ber SSanf oon 90—91, ober ben £our$ 
ber 5% Oe. S.-Staatsfchulbberfchreibungen oon 69—70 mit bem ber 
De. Sß.^fanbbriefe oon 85—86 

Onbeffen ift e$ fehr jtoeifelhaft, ob felbft in einer crebitlofen 3eit 
toie in ben fahren i 860— 61 eine fo umfangreiche <ßfanbbriefemiffion 
Sunt 3iete führen toürbe. £)er 3toecf bringt eö mit ftd), baß in für* 
$er 3eit große «Summen <ßfanbbriefe untergebracht »erben. 2ftan 
fönnte bamit nicht fo langfam bortoärts gehen, tote bie« 3. ©. Bei ben 
<ßfant>briefen ber 9?ationalbanf ber ftall toar. 9ton tc^rt aber bie (Srfa^* 
rung, fotoohl in Oefterreich, toie namentlich auch bei ben preußtfchen 
^fanbbrieftnftituten, baß ein publicum unb ein üflarft für ^ßfanbbriefe 
nicht fcf;r rafch ^erangcjogen toerben fann. £>ie toirthfchaftliche Sluffla* 
rung be« ^ßrioat* unb befonber« be« fytx oorjugötoeife in Betracht fom* 
menben Keinen Sapitaliftenpubltcum« ift nicht fotoeit gebiehen, al« baß 
biefe tfeute jtoifchen ben beiben Jöeftanbtheiten be« 3m$f u § e ^ berSlffe* 
curanj* ober 9?ificc^rärnie unb bem eigentlichen 3tof e , fofort richtig unb 
genau unterfcheiben. Sluf biefer Unterf Reibung beruht aber bie relatio 
höhere SBerthfchafeung unb ber beffere (Sour« ber ^fanbbriefe bor anbe* 
ren Effecten, ©ne an hohe 3 in f en getoöhnte $3eoölferung, tote bie öfter* 
reichte, toirb boDenbö nicht rafch für ^fanbbriefe getoonnen toerben, 
unb ber £hetf be& publicum«, toelcher unter allen Umftänben ba« 2flo* 
ment ber Sicherheit auerft berücf fichtigt, ift fein fo großer, f)at auch 
toohf bereit« bemgemäß fein Kapital »lactrt. ftfir ba« auätoärtige fu* 
blicum toirb bie ettoaige größere (Sicherheit ber ^fanbbriefe al« $in«tra* 
genber Obligation, folange bie Valuta nicht bötfig hergefteüt ift, burch 
bie Unficherheit be« ®elbe«, auf toelche« bie ^ßfanbbriefe tauten unb in 
toelchem bie 3i"fen ausgezahlt toerben, böflig aufgetoogen. ©elbft toenn 
bie ^ßfanbbriefe in (Silber auSgeftellt unb oerjtnft toerben, mangelt ba« 
böüige Vertrauen toegen ber notorifchen Xfyatfaty gleichzeitiger Rapier* 
getbtoirthfchaft. Sluch <ßfanbbrtefe toürben im HuSlanbe al« „öfterreichifche" 



l ) SBooei allerbtng« aucb. barauf SRücfflc^t ju nehmen ift, baß toon ben 3in. 
fen ber ^fanbbnefe feine (Soufconßeuer abgejogen toirb, — ein rein tb>tfS<hti<$e« 
©er&Sltntß ob,ne foecielle r«^tttc^e «afl«. Sgl. @j>ifcer, Bnleit. 3. «etechn. ber 
im SBiener <£our«bI. not. $a*>iere. (Sien, 1863) <5. IV, 37. 



Digitized by Google 



177 



Effecten unb jumaf Staat£^ßfanbbriefc a(ö „öfterreichifchc StaatGpabicre" 
gelten; banach mürbe ber dabitalift in ^Betreff beä 3infeä f cu1e 2lnfor* 
berungen machen uub tieftest einen etmaö, fchtoerfich aber einen fehr 
bebeutenb befferen GourS gn bejahen geneigt fein. Solche unb ähnliche 
(imuägungen machen e$ untoahrfchcinlid), baß ein größere« ^fanbbrief* 
anlegen, ettoa in bem in 2lu$ftcht genommenen Umfange bon 60, 80 ober 
gar 100 3Kiü. Bulben, bem Staate rafch, unb »enn bieS, roenigftenfl 
fawm erheblich biüigcr bebeutenbere Summen jur Verfügung fteüen törate. 

$)abei ift ber Umftanb nod; gang auger Sicht getaffen, ob S t a a t 
^fanbbriefe auch toirflich einen ttef entlich befferen (Srebit fänben. 
möchte ba« Bejiveifetu ; benn wenn felbft, toie in bem Vertrage gtoifc^en 
<ztaat unb ©auf b. 18. October 1855 §. 1, eine §typotljef nach allge^ 
gemeinen prtoatrechtlid;en formen jur Sicherftellung ber ftorberuug ber 
^faubbrtefgläubiger beftellt uub 3ur förmlichen (5rn>erbung beä £t;&otfje* 
farrechteö bie ^orberung auf bie einzelnen ©üter in bie öffentlichen 
Söücher eingetragen toirb, fo finb bod) auch ^ier im 9cothfatlc feine 
3toangömitte( gegen ben Staat anroenbbar. Stuf ber üftöglichfeit, auf 
folctye üftittel gu recurriren, beruht aber ber Sfiöert^ beä eingeräumten 
l;typottjecarif($en SRecht«. ÜDaö anbere SRontent ber Sicherung bei eigene 
ticken fogenannteu ^fanbbriefinftituten , bie ©efammtbürgfehaft alter 
Sc&ulbner für einanber, fällt tyier ohnebem weg. SÖirb unb fann ber 
Staat einmal nicht feinen 93erbmbticfyfeiten gegen feine nicht besicherten 
(Staubiger nachfommen, ober null er ba« fogar nicht — ein in unruhi- 
gen 3eiten boch auch benf6arer unb nneberholt in ber (SefdtMchte borge* 
fommener ftatt, — fo hrirb ihm auch cm fote^eö ^ßfanbrecht 3U Ounfien 
pribitegirter $orberuugen feine unübertpinbliche Sdt)ranfe fein. £)arin 
liegt ber innere Siberfpruch eines folgen <ßfanbrechte6, jumal an mibe* 
»oegtichen Sachen '). ÜRan toirb auch mit bem vpinroeiä auf ben guten 
(Srebit ber §h|>othecar*2fatt)eifungen ober Satiuenfcheinc hiergegen nicht« 



') (SlrcaS anberS beträft e« f ,( h mit ftauftyfäntern , bic ber ©laubiger, be* 
jottber* ber auswärtige, fclbft in $änben hat, mit ÄuSnaljme toieber ber berjjfanbeten 
8taat«papiere , beren Söertb. ber @taat ja immerhin annuliren f&nnte. 316er man 
benfe an bie 91nlef>en gegen Unter t?fanb be« in fremben 9Jteberlagen gelagerten 
-OueitfüberS , h>ctd)c Ocflerrcidh 3. 33. 1772 bei Serbrongge unb ®oß in amftcr- 
bam, währenb be8 fiebeniäbngen Äriege« unb foätcr bei SBreutano Gimaroti, 2>urajjo 
u. %. m. in Genna aufnahm. S*gl. t>. #auer, »eirr. j. ©efdj. b. Ufterr. ftinan* 
jen (SBien, 1848) Ö. 15G. 151». 

». aBafllttr, 6fWrr. StttaNfaitlfatt. [-J 
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bereifen fönnen. £a& biefe «Steine fidf>ertic$ ni$t toegen be« unferer 
2lnfi$t nad) feljr toertfylofen imb materiell ni<$t« bebeuteuben ^pottye- 
carifctyen 9?e$t« auf bie ®munbener (Salinen, fonbem toegen ganj an- 
berer 3$ortfjeilc bem Staate im 3*n« billig $u fteljen fommen, Ijaben toir 
früher fc^on barjut^un gefugt (<S. oben <S 85). 3n bem $aüe. bar ^ßfanb- 
briefe auf bie Domänen be« «Staate« toürbe aüerbing« ba« Sßfanbrec^t noc$ 
ba« »eitere Ofecfyt in ficfy fließen fönnen, ba§ ber Reinertrag ber ®üter 
üon bem übrigen <Staat«einfommen au«gefcfyieben unb prioritätifcfy $ur 
©eftreirung ber contractli($en 3 a ¥ un 8 cn fln fe k ©laubiger an 3™f en 
unb Tilgung oertoenbet toerben müßte. Diefe einer früheren üpoty be« 
<Staat«f c^ulbentocfen« entnommene, au$ in Oefterretcty üblicty getoefene 
2ftctljobe ter Slufnaljme, Sictyerftellung unb Tilgung oon 5lnlel)en ent* 
f priest ber heutigen Sluffaffung ber (Sinljeti be« ftinanjtoefen«, \a ber 
SSürbe be« Staate« nic^t meljr unb gewährt jubem auc§ feine größere 
<Stc$er$ett gegen (Staat«toittfür, toenn bie festere überhaupt einmal ju 
beforgen ift. 

Selbft toenn aber auc$ ein ftarfe« ^fanbbrtefanlefyen reufftrte unb 
bem Staate gegenwärtig no<$ erl)ebli<$ billiger ju fielen fäme, tote nid>t 
oerfic^erte Slnlei^cn, fo würben alle bie früher ermähnten allgemeinen 
unb fpcciell au« ber jefcigen £age Oefterrei(fy« Ijeroorgeljenben ©rünbe 
gegen bie gurücfjuja^Ienben Sdjmlben nocfy in erljöljtem 9fta§e toiber bie 
^ßfanfcbrieffd^utb fprecfyen. 9ftan übernimmt baburcty toteberum für bie 
3uftmft eine größere 2*erpflid&tung, nämlicty bie Slbaaljlung be« Slnle^en«, 
toelc^e bo<$ möglichen ftalle« feljr läftig »erben fann, unb man beratet 
auf bie toafyrf^eittlicfye (Sbenrualitä't, fpäter eine 3in«rebuction oorneljmen 
$u fbnnen. $ür Seibe« bietet bie oorübergefyenbe, oielleid&t nur wenige 
Saljre bauernbe niebrigere 35erginfung ber ^fanbbriefe fein genügenbe« 
Stequioalent; felbft in bem $alle nid^t, glauben toir, toenn ber <&taat 
fi# ba« 9?e$t oorbebiclte, bie <ßfanbbriefe eoentuell auf einmal unb oor 
bem 33erlofung«termine einjuberufen unb ab$u$al;len, toa« bieüeid&t feft* 
gefegt toerben fötmte. ®erabe bei ben ^fanbbriefen fommt ber <ßunft 
befonber« in Jöetractyt, toeld^er fd^ou früher bei ber ©ürbigung ber au- 
rücfyujafylenben 6 cfmlben im Slllgemeinen Ijeroorgeljoben toorben ift : ber 
jefcige beffere §our« bon *ßfanbbriefen gegenüber bemjenigen oon 9?en- 
tenfcfyutben toürbe toefentlicfy bie ftolge einer al« niebriger angenommenen 
SKiftcoprämie fein, — freiließ bei <Staat«pfanbbrtefen nur fefyr tfyeil* 
toeife mit föectyr, toie foeben gezeigt tourbe. — Oe metyr fidj ber <&taat& 
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crebit befeftigt, toaS gegenwärtig jcbenfatl« in fid&crerer 9tu3fid)t fte^t, 
rote ba$ ©cgent^eil, um fo mefyr finft bie föificobrämie im 3infe bei 
9Fjcntenfc^utb unb um fo untätiger wirb ber formelle SSorjug ber 
«•ßfanbbriefe , bie ßourabifferenj mirb fi$ immer mcfjr berminbern, 
fd&liefelicb fortfallen, ja bebingitng$tt>eife ber @ourö ber föenteitpapiere 
beffer toie ber ber <ßfanbbriefe fielen (nämlich bon bem 3eitbunfte an, 
too bie größere So^fd&etnli^eit , ba$ Kapital jurücfgejahtt ju befom* 
men, umgelegt tote bisher, eine unliebfame SIuSfi<$t roirb). Slläbann 
fann ber ©taat oft leicht mit <5rfolg eine 3in$rebuction borneljmen, um 
fo leichter, je ber nominelle 3in«fujj (in «ßrocenten bom Nominal* 
ßapital) ift. On Greußen ftefjen einige Gattungen ©taatßpabiere , toie 
bie SViVo ©taatSfchulbfdjeine, ^ö^er tote etngefoe ?fanbbrief - ftatego« 
rieen bon gleichem 3in«fitfe, 5. ©. jene 90, »eft* unb ofrpreufcifche 
^fanbbriefe 87", — 88, nur «tefif^e 3%% 95-96, pofen'föe 
98 3n .Scftcrreich ift bie Sifferenj be« $\ntf\ifc$ ber 5% &fc 23- 
(ober nad) Slbjug ber (Sinfommenfteuer 4. 66 0 / 0 ) ©taatSobligationen unb 
oerloSbaren ©anftfanbbriefe beim dourfe bon refb. 70 unb 85 noch 
O. 7<5 7 0 ober 6. 64 gegen 5. 88 , roirb aber not^toenbig bei fortfchreitenber 
33erbefferung ber bolitifctyen 3 u f tänbc unb ber ^««nglage immer Keiner 
roerben. £)er fehler unb große ^a^t^eit für bie ^inanjen ift nur, baß 
bie (Staatöobtigationen auf 5, nicht auf 6 ober 6 % % lauten unb fetbft bie 
5% ftch burtit) bie (Souponfteuer auf 4. 6 8 % berminbern. 93on ben f$äbli= 
djen folgen biefe« UmftanbeS ttrirb noch bie 9?ebe fein. (@. u. @. 204 u. ff.) 

bei ben ^fanbbrieffd&ulben gelangen mir fomit ju bemfelben 
(Srgebnife toie bei ben übrigen $urü<fäu$afjtenben Slnle^en : bie allgemeinen 
ttyeoretiföen ®rünbe fürec^en bagegen, bie braftiföen ®rünbe unb bie 
concreten S3er^ättniffe in Defterretch ebenfall«, ober toenigften« finb fte 
nicht befonber« bafür. £>e«halb roirb man ben jurürf^lenben <$%uU 
ben entfagen unb bie ftorm ber funbirten ober ftentenföulb für bie 
beborfte^enben unb bie fbäteren (Srebitoberationeu in Defterreich roählen 
müffen. SDa« Moment, meines babei in ber ©egenroart bollenb« ben 
2tu«fchlag 3U fünften ber ftentenfdmlb gibt, ift bie toirffich unb olme 
eine JU fanguinifäe 3tuffaff un 0 bcr ^er^älhtiffe mit großer Söahrfchein* 
lic^feit in 2lu«ficht ftefyenbe SSerbefferung unb nachhaltige £ebung ber 
ftinanjlage unb be« <3taat«crebit«. £)arau« enttoicfelt fidt» bie W&tfity 
feit, foäter ba« 3in«erforberni§ erheblich ju berminbern, unb bie«, nicht 
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bie Verminberung beß 9?ominalcabitalß bcr <Staatßfc$ulb ift bic f?eut }u 
£age boqugßtueife erfprtegltc^c @c$ulbentilaung. 

C SU KtnUrtttiuibm unb iljre Darmisfcijungen tn ©ffaroidj. 

Unter bcr $Kentenfc$ulb berfteljen h>tr Ijier, bcr früheren Definition 
gemäß, ntc^t nur bie fran$Sfifctye ftorm ber ©ctyulb, fcnbern außbrücf* 
lid; and) bieicnige Obligationenfdmlb, bei melier ber (Staat feine anbere 
Verpflichtung alß bie ber bünftlidjen 3inß$ahlung übernimmt unb ftcty 
baß ftectyt borbe^lr, bie «Schuft ju fünbigen, bie Obligationen ein$u* 
berufen unb fic «I pari ab3u$afjlen. Die 9ln(ei^e mit folgen befonberß 
außgeftetlten Obligationen entfbri<$t ben ®en>oluu>iten unb ©ebürfniffen 
bcß öfterreictyifdjcn unb beutfc^en ©elbmarfteß; fic unterfctyeibet ficty bon 
ber fran$öfifcfyen 9?entenfctyutb tu gar nickte SBef entlichem unb mad;t baß 
nothiüenbige, im ftinanjintereffe nicht aufeugebenbe freie Äünbigungßrecht 
bcß (Staate«, ober, genauer gefagt, baß 9?ecfyt, ben Slnfbruch auf ben 
33e,jug einer etoigen Sftente gu einem bcftimmten greife nrieber jurücf* 
faufen 311 tonnen, — baß SKücff aufßrecht in biefem ©inne, — 
fdjon in einer unjmeibeutigen gorm erfennbar. 

a) ^ßolitifc^e Voraußfe jungen ber 9?entenf c^utb. 
Um bon ber SRentenfctyulb in gehörigem Umfange ©ebraucty machen 
$u tonnen, muß ber <5taat feine ganje ST^ätig!eit auf ben einen <|3unft 
concentrircn, baß atlgemeinffe, unerfchütterlichfte Vertrauen in bie regel- 
mäßige, bünftlic^e unb bollftä'nbige 3infensal;lung $u ermecfen. Der £rc= 
bit ber föentenfchulb beruht allein hierauf. 33ei allen anberen Slnleilje* 
formen erftrecft fich bie £tyätigfeit auch noch auf anbere fünfte; bie 
allgemeine (Sdmlbentilgung, bie fbecteüe btfrfenmäßige (Sintöfung, bie 3u= 
rücfjaljlung beß (Sabitalß al pari, bie ftorm ber gotterieanleihe , bie 
^fanbbcftellung bei ben ^fanbbriefen unb Debotborfctyüffen, fie alle haben 
ben einen gemeinfamen 3n>ecf, bem «Staatßbabter einen guten (Srcbit ju 
beschaffen, ein £mä, bcr ^ter auf ben berfdjiebenften Söegen unb mit 
ben berfetyiebenften Mitteln erjielt toirb. ©ei ber SRentenfcfyulb berichtet 
man barauf, tiefen 3ir>e<f auf 'JJebentoegen ju erreichen, unb geht gerabe 
gu auf baß &kl loß, inbem man bie $Rente* ober ^mß^ahlung fiebert, 
ßß Rubelt fid; hier nicht bloß um (Sautelen materieller unb financiellcr 
2lrt, fonbem mehr nod; um politifc^e <Sicherungßmittel. 9iur im föechtß* 
unb Serfaffungßftaate , n)o eine tmrtfame, bon unabhängigen Organen 
geübte ftinanjcontrole befteht, ha* man bie (Garantie, tr-ie überbauet für 
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eine gute uiid georbnete $iiiait$H»rt$f$aft, fo auch für ein Dcrtrattenfr 
mürbige« <3taatefd;ulbenroefen unb nur hier mirb bie rattoncllfte, für bat 
(Staat heilfamfte Slnleiheform, bie iRentenfehulb in größerem 2)iajje an- 
meubbar fein. Diefe Öürgfchaftcn finb in ©cfierreich ja aber iejjt bor- 
fyanben nnb merbeu für bie ftinanjen unb ben (Staatücrebit fertförettenb 
oon größerem SBerthe unb bon günftigerem (Jinfluffe werben. Die Uit« 
möglichfeit, baß fich im 53erfaffung$ftaate gälle nrie bie heimliche !8Me* 
berauSgabe ber im £ilgung$foube befinblid;eu eingetöftei! ©taaiSbafciere ') 
unb u>ie bie geheime Uebcrfd;reitung beä gefefelicheu Öctrageö bei* Dia- 
ticmalanleihe um 111 SKifl. ©ulbeu abermate ereignen tonnen, bie C5tn- 
fe(jung einer baö <StaatefchuIbeun>efen ftetö übern>achenben, ben ber 
Weichebcrtretung gemähten Coinnüffien (®ef. ». 13. Dcc. 1862), bie 
s <!lnerfennung bcfiJ ©runbfafeeä uubebingter ^ublicität in »Sachen ber 
öffentlichen Scfyulb unb ber ftinanjeu, — baö finb Momente, U)eld;e für 
bie Slufnalune ben Weutenfchutben unb bie jmncipieUe ^ermerfung ber 
(Schulbentilgung allcrbiugS unumgängliche 33orauöfe\}ungeu finb, aber 
biefe $5orauöfcfeuugeu finb in Oeftcrreich iefct erfüllt. 

I») gftnanciedc 35orauöfe^ungen ber Wenteuf chulb. 

Daneben fommen inbeffen auch mistige f inancictle SöebiugMi' 
gen ber 9tentcnfcfyulb gar fel;r in Söctrad;t. Die ^mfyahlungeberbftich.; 
tung muß nad; ben ftrengften 9fed;tögrunbfä'tjen ausgelegt unb innegcljaU 
ten werben. Der ©laubiger muß ficfyer fein, baf? er nid;t unter irgenb 
welchen ißorwänben unb formen au ben il)m gebüfyrcnbeu 3iufcn 
tfirgt u>erbe. 3n Defterreich h at mau hiergegen in bereiter Seife r>cr* 
ftofteu, nämtid; burch bic Huö^ablung ber in (Silbermünse berjinölicheu 
(Staatafdmtben (9)cetatltque$) feit 1848 in <Jkbiergclb unb burd; bic feit 
1859 eingeführte Gh'hebungSart ber ßinfommenfteuer bom Giufommcn 
au« öffentlichen ftonbfl in ber ftorm ber (Souponfteuer. 3n beiben fallen 
muß man namentlich ben Einfluß ber 2Wafjregeln auf bie für Oefter* 
reich fo wichtige (Slaffe ber auswärtigen (Gläubiger berücf fichtigen. Die 
9ted;tawtbrigfeit gegenüber bem ©laubiger unb ber 9cachtheil für biefen 
tt)ic für ba8 ginangintereffe tritt bei beiben Söeftimmungen am Deutlich" 

') <3. über biefe noch Zeitig befannte Operation, toelthe jum ZW bie 1&- 
fache ber Ueberf<hrcitung be« 9?ationalanlcr)en« tourbc, meinen genannten Stiiffafe 
in „Unf. 3eit," Strt. I. , @. 33. 2)icfc «rncrfdjen Operationen baten beut dvebite 
ber öfierreichifeben ©taatspapicre in beu legten 3af)ren tooht am 2Jceiflen gefchabet. 
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ften in ben (Sinttrirfungen auf ben auötoartigen ©efifcer öfterreictyifäei 
Rapiere l)erbor. 

a) £)ie 2lu$$aljlung ber 3infen in fcfter (ß\tf>tT*) 

Söäljrung. 

£)ie Sluöjaljlung ber in ©über ftibulirten 3infen ber Hftetatttque« 
u. f. m. in ^apiergelb toar eine einfache Sonfequenj ber bem 3mang8- 
cour$4*atent bom 2. 3um 1848 ju ©runbe licgenben gefeilteren $ic* 
tion ber Sbentität bon ^onbention«münje in ©Uber unb in ^abier. 

^anbett fic^> tyier jefet ni$t um bie allgemeine ftrage be« 3ftang^ 
courfe«'). £)afe bie (Sinfityrung be« festeren immer eine fctyreienbe 5Hecr>tö- 
berlefcung oüer berjenigen, n>el$e ®elbfcfyulben in Stfbermün$e contra^ 
Ijirt fyaben, entsaften fann unb in größerem ober geringerem 2Jcaf$e aucb 
faft immer enthält, ift gemifj 2 ). SDJan fönnte aber fagen, infoferne ge^ 
fctyelje burcty bie 2lu«$at)lung ber 8taat*fcfmlb$infen in Sßabiergelb gar 
feine neue SKecfytöberlefeung ; e« liege barin nur eine Slumenbung ber 
allgemeinen SRegel auf ben einzelnen $aU, bie fernere 2lu^afy(ung in 
«Silber fei im ®egentljeile eine 2lu«nar)me, bie nicfyt allgemein geregt* 
fertigt »erben fönne. hieran ift ettoa« Söafyre«; fteüt man fic$ einmal 
auf ben ©tanbbunft ber ein 3*bang«cour«gefefc für uneintööbare« $a* 
biergelb erlaffenben <5taatSbern>altung , fo inbolbirt bie SluSjabJung ber 
3infen in 2ftün$c eine 2lu$nafyme, meiere nur au« befonberen ®rün* 
ben gemalt roerben müßte, ©olebe ©rünbe liegen nun unfere« <5rad^ 
ten« bor, n>ie fogleicb entmiefett toerben foü. Onbeffen fann man boefy 
au<$ bie allgemeine ftrage gubor no$ anber« ftellen. $5ie unbebingt 

') 3$ Ijabe biefe grage jfingjt jum ©egenftanb einer mcb,r monograblnfcljcn 
»e&anblung, au« bem t>oIt3mirt&fc&aftlid>eu, finanäpolitifc^cn unb juriftiföen @efu$t«* 
bunfte gemäht, merauf itb, mir fciejr ju toerweifen erlaube, ba im £ej:te nur einige 
fünfte berührt toerben fönnen, f. bie beibeu «uffäfee : „3ur @ef$. u. ffritil 
b. öfterr. «anfojette I * «ßeriobe" in b. 2fib. 3ettfc^r. f. b. gef. ©taatö». 
3. 1861, bcf. ©. 599-626, 3. 1863 «. 392 u. ff. f fobann meinen Strrtfel : 
„Rapier gelb" im StaatsmBrterb. ö. 8Untf$lt unb «roter «. Vil. 
@. 646 u. ff. Sie $aubtarbei iüber bie ottgemeinen jurijrtfc$en ßontroöerfen über ben 
magren 3n$alt ber ©elbföutb , CouremerU), ftennmertb u. f. m. ijt befanntlitfc to. 
©abigntj'« SWonograb&ie im 1. ©. be« ,,ObIigattonenrea)te«" (»erlin 1851) 
@. 403-508. 

*) lieber bie ftebler&flfttgfeir, innerhalb be« s 4$abiergclbgebiete« bie ©röße 
ber 9te$tfiöerlejjung genau uod) ber be« 3Igio'8 bemeffen ju motten, f. b. genannten 
«uff., 3- »• 3- 1861, 6. 610. 
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fchäblichen, Den ftinangen nachtheiligen, fomie bie bie SRe^te gemiffer ein- 
Seiner (Staffen unb ^crfonen berlefeenben folgen, toetc^c au« ber Slmoen* 
bung be« 3toang«cour«brtncip« öuc^ auf bic 3ahlungen be« «Staate« au« 
bem £itel ber <Staat«fchutbjinfen Verborgenen, finb eben ein ($runb mehr 
gegen ba« ^eiüofe uneinlö*«bare , mit bem 3roang6cour« berfeljene tya- 
piergelb. £)urch lefctere« mirb ba« 9Jed^t^&ett?u^tfein unb nadb fur^er 
3eit ber Staatshaushalt unb ber <3taat«crebit fhftemattfch ruinirt. Sluch 
auf ihm taftct ber ftluch, bog e« fortjeugenb Ueble« muft gebären. 

Selbft aber auf ben33oben be« 3 n3ail 83couvfe« M fteltenb, fann 
, man entfctyeibenbe ®rünbe für bie Grremtion ber <5taat«fchulb$in#$ahlun* 
gen bon bem „allgemeinen SRecfytögrunbfafee" geltenb machen. $)er gemöhn* 
liehe unb allein bie gange 2)ca§regel toenigften« einigermaßen red^tferti* 
genbe ®runb ber £)ecretirung be« 3tt>ang«courfe« für uneintitöbarc« 
<ßapiergelb ift ein financieüer: e« gilt in pllen hWter Staatenoth, 
burch bie 2lu«gabe folgen ^aoiergelbe« biejenigcn SDHttel $u befchaffen, 
meldte ennueber fonft überhaupt nicht ober nur mit bermeintlich gang un* 
berhä'ltnifjmäjjigen Soften 3ufammen gebraut n>erben fönntcn. Vernünf- 
tiger SCBeife hat baher bie Slntoenbung be« ^ßapiergelbe« unb ber au« 
feinem SBefen ^erborgel;enben ©runbfäfce gerabe au« bem finangboliti* 
fcfyen ®eficht«bunfte nneber ba nothmenbig ihre (Trense, too übcriiuegenbe 
financielle Ontereffen burch bie Befolgung jener ©runbfa'fce berieft tuür* 
ben. (So ftefyt bie Sache bei ber 3 ü ljhm8 ber Silberginfen in Rapier* 
gelb. ÜDer Staat«crebit , bie (Eourfe ber öffentlichen ftonb« tocrben 
olmeljüi fä)on bon ben allgemeinen 23erhältniffen nachteilig genug be* 
rührt, meiere eben bie $aoicrgelbau«gabe berurfac^en; bie ffiificobrämie 
im 3infe ber @taat«obttgationen fteigt Vierburc^ unb burch bie meitere 
^Befürchtung noch mehr, bafj ber Staat genötigt toerben fönute, bic 
ettoa bi«her noch in (Silber gegasten 3 in fc n ebenfall« im entwerteten 
^ßabiergelbe nach beffen ftenntoertt) gu entrichten. $)te toirfliche 2tu«* 
gahlung ber 3 in f en in ^abiergelb ruinirt bann bollenb« ben <5taat$* 
crebit unb macht bie Slufnahme neuer Anleihen unb bamit inbirect bie 
fpätere ©efeitigung be« ^amergelbe« fd^toicriger. 3)cit 9fecht befolgte 
baher bie Regierung ber norbamerifanifchen ^Bereinigten Staaten bei ber 
(Sinfü^rung be« uneinlööbaren Staatöoam'ergelbe«. ben ©runbfafc, bie 
3infen ber <Staat«fchulb in (Stoib au«gugahlen. 

®anj befon^re ®rünbe fprectyen für bie ^Beibehaltung ber »Jin«* 
jahlung in üfletall in benienigen Staaten, »eiche biele ©laubiger im 
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SluSlanbe Ijaben unb fernerhin auf bie 33enufcung beS auswärtigen <5re* 
bits mit angctotefen finb. $)ie Genfequenjen beS .gtoangScourfeS für un= 
einlösbares ^abiergelb ertoeifeu fich, jumal im Anfange ber sßapiergelb 
toirthfehaft, für ben ?luSlähber ungleich nachteiliger, tote für ben 3n- 
länber '). Denn jener fann in feiner Jpeimath bas ^apiergelb nicht ber; 
toenben unb mu& es in 2)letallgelb umfefcen, er erleibet alfo fofort einen 
5£erluft um ben bollen betrag beS $)iSagio's beS Rapiers. 23eim 3n^ 
länber ift bieS bagegen erft bann ber ftall, toeun alle greife ber (Sack- 
güter unb ©ienftleiftungen genau im 33erhältntf? beS Slgio'S geftiegeu 
finb, toaS immer geraume $e\t bauert. SBenn ber (Staat bie ,3infen \ cu 
ner Sdmlb in ^apiergelb gal^lt, fo hält er feinen inlänbifdjeii (Gläubiger 
boch eine £tit tang gerabe burch bie Decretirung bes ,ju>ang6courfe0 
littoaS fchabloS, toeil er it?n in ben <Stanb fefct, mit bem ^am'ergetbe 
feine einlaufe $u nur wenig geftiegenen greifen ju betoerfftelligen. £>a 
bie SDIac^t beS (Staate«, bem ^apiergclbe 3toangScourS $u beriefen, 
auf baS Staatsgebiet nothtoenbig beföränft ift, fo entgeht bem auSläm 
bifc^en (StaatSgtäubiger biefer $ortyeU. £)aS ift ein Umftanb, ber }it 
berüeffic^tigen ift. 3luch bie Rechtsfrage nimmt burch bie Unmöglic^feit, 
ben auStoärtigen (Gläubiger an allen Sportteilen beS ,3toangScourfeS 
ST^eil nehmen gu (äffen, ein etwas aubereS (Gepräge an. ftür baS 2luS; 
tanb fteigt burch bie Gtoursfd;toanfungen ber SÖäfjrung, in welcher bie 
^infen gejault werben, baS Rifico einer (Kapitalanlage in ben Effecten 
beS ^apiergelbftaateS noch mehr ; bon bem feften 3 m f e erfd^eint ein noch 
größerer Xfyeil als Rificoprämie, ein noch geringerer als eigentlicher 
3 ins, mithin finft ber (SourS beS (Effects noch tiefer, ©ei jebein neuen 
2lppell an bas auStoärtige (Sapitaltftenoublicum toirb ber (Staat fich (är* 
teren öebingungen untcrjicljen müffen. (So rächt fiefy ber Rechtsbruch, 
melier für ben 2luSlänbe-r in ber Zahlung bon ^infen in ^apiergelb 
liegt; leicht möglich, ba§ für ben (Staat fein financieller ©ctoiun bei 
ber Operation h^rauSfornrnt. (Schon in ber äußeren ftoxm erweift fich 
für ben auswärtigen Rentenbejicher bie Zahlung *n ^tnfen 5. 33. bon 
alten öfterreidnfehen 2ttetalliqueS in Rapier ftatt in 3ttünse als 3inS* 
rebuetion. Ob man ihm, toie mehrfach in ben testen 3al;ren, 25 ober 
33 Vs% feiner JJinfen burch ben ^mangscours beS $cq>icrgelbeS ober 
birect burch ei,lc gefe^tic^e Maßregel toie jene bom 20. ftebruar 1811 



') 5Jgl. ben genamtten «uff. iu ber £üfc. 3eirf<hr. 1861, u. ». @. 614. 
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ntt$tc$t, ba« ift für tyn $iemtic$ gleictygiltig. Der (Sour* beö iSffeets 
regutirt fid; mit 9ftitffid;t auf biefe Uufidjerljeit be«< ^infengenuffe^. 

ftür Oefterreicty fommt bafyer jc|jt fefyr uiel barauf au, baft bic 
neuen (ScfyulDen auf fefte 2Biil;ruug eoutratyirt, bie 3infcn unter allen 
Umftänoen in Üftünje bejaht uub bie fictyerfteu (Sautelen bafür gefdjaffcn 
»erben, bafe bev (Staat bie gemachte ^ufage aud? feft hatte uub gal- 
ten muffe. Dectfjalb ift bie bauerhafte «perftetiuug bev Statuta auch für 
ba« ©taatsfchulbeumefen ben fo heröorragenber :iöeceutung. gut £rhb< 
Imng be« Vertrauen« toirb e« beitragen, mcun uad; 9Bieberaufnal;me 
ber Söaarjahluug ber $anf iöanfnctcn unb SWünge gleid/en 3Bcrth l?aben 
unb bie frisier im entroertheten ^apiergelbe ausgezahlten 3 in l cn pe * 
®ro8 ber bfterreichifchen ©taatöfc^ulb effcctio mieber in 9flün*c entrichtet 
merben. Söäre nicht ber Sennin für bie 2lufuahme ber ^öaar$ahlung fchon 
oerhältnijsmäjjig nal;e gerütft unb ba* Silberagio bereite auf einen nicht 
fetyr ^o^en ©taub genügen, auch nicht bic ?(ueific^t oorhanben, baß olmc 
grofte politifche (Störungen fid? ba$ Stgio auf biefem niebrigen ©taube 
erhält, fo mürbe man im Ontereffe bee <Staat#crebit# oielleicht fd^on je^t 
bic 3 a ^ un 9 ^i»fcn in 3)?ünje ftatt in ^apiergclb befürworten bür* 
fen, mcnigftenS für bie Dorntär^ic^en ©cfyulben, meldte contractu^ tu 
s DJünje su berufen toaren. Der erholte Slufmanb in folgern ftallc 
mürbe bem (Staate, melier in ben nackten 3ahrcn noch fo biete tSrebtt* 
Operationen burcfwiführen hat, burch bie 23erbefferung be« ßrebited 
reichliche 3infen tragen. Sie jefet bie Dinge liegen, mag man mit ber 
3ahlung ber^infeu in ^apiergelb bie jutn Söhre 1867 fortfahren. Daß 
ton ba an bic 3in^a(;lung fomohl für bie oor bem 3uni 1848 aufge* 
nommenen auf (Silber tautenben <Sdmlbeu, toie für bic feit bem Oaljre 
1848 in ^apiergetb coutrahirten (Schulbeu in aKünje, refp. in einlös* 
baren ©aufnoten erfotgen mufj, ift eine einfache (5oufequen$ be$ einmal 
angenommenen <Shftcm6 ber §crftcüung ber Valuta. Damit follte jeber 
(Streit, ob bie in entroertfyetem ^ßapiergelb aufgenommenen unb oergin^ 
fteu (Staatflfchulben jufüuftig in ooümertlngem ®etbe ber^inft ober juoor 
nac^ ktm jeweiligen CSourfe beö (Silberö jur &eit ber Gontrahirung ber 
2tnleit;e rebucirt werben follen, bon ooruehcrein abgefchnitten fein. SBie 
feinerjeit in (iuglanb (1819), fo jefet in £) efterreich, ^at mau ben unfe* 
re« (Srachtenö aüein richtigen Seg gur ^perfteüung ber Valuta befd;rit- 
ten, inbem mau baö gegen SOZünje entmertf;etc ^apiergetb mieber auf 
feinen ootlen ©(eichmerth mit ber 3ftüu$e äurudfü(;reu, atfo feinen s Jceun* 
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unb §cur8toertlj gleictyfefcen toitl. Die Grnttocrttyung toirb Ijier nur al« 
ettoaS 33orübergeljenbe$ angefeljen, bie (egale ftiction ber 3bentttat oon 
2Künje unb ^apiergefb toetyrenb ber 3eit ber UneinlöSbarfeit, beö DiS- 
pari unb be$ 3to an 88courfeS auc *j au f bic f^ätere 3eit beö unebener* 
geftettten pari ton Rapier unb 9)?etatt übertragen. Dann fann auc$ bon 
einer SRebuction ber ttäfyrenb ber (Snttoertfntng eingegangenen <5c$u(b~- 
oerfyälrniffe ber ^rioaten unb be« Staate* nicfyt tooty meljr bic föebe 
fein. Sftamentttcfy toäre eine fo($e SKebuction ber @taat$fc$ulben entfette* 
ben gegen ben guten (Rauben, unb nichts weniger a(8 im toafyren 3n- 
tereffe ber {^inanjen. Stnberö oerplt es fiefy bei bem gtoeiten £aupt= 
ftyftem , toetc^eS man toieberfyolt bei ber 9tütffel)r bon ber fc^toanfen- 
ben Rapier* gur feften 2ftetatttt>ä'l)rung befolgt fyat, Bei ber (egalen 
Debaloation beS enttoertfyeten ^ßapiergelbeö ober bei ber $erabfefeung 
feine« iftenmoerifyeö auf feinen QourStoertfy. Die 9?ebuction ber toäljrenb 
ber ßnttoertljung aufgenommenen *ßri»at- wie ©taatsfcfyulben Hegt in 
ber Sonfequeng be$ DebaloationSprtncipS unb fpricfyt a(S fotcfye ftol* 
gerung gerabe gegen biefeS ^rineip. 2Bte biefe Deoafoation unfereS 
©rffenö in feinem ber gafjfreicfyen 25a(utaprojccte , reelle bie legten 
3atyre in Oefterreicty brauten, empfo$(en »erben ift, fo ift uns au$ 
fein ftafl befannt gefoorben, in »eifern bie Dfebuction ber in ber <ßa* 
piergetbgett aufgenommenen @<$u(ben befürwortet nnrrbe. 2ftan fcfyeint 
es für fe(bftberftänb(ic$ gu galten, bajj bie 3i«f en bcr @$u(b nadf; tote* 
berljergeftelltem pari in ooütoertfjigem (Selbe bejaht toerben, unb in ber 
Stljat ijat auefy toofyl fein ^öeft^er ober neuer Erwerber eines in Rapier 
berginften öfter retcfyifcfyen (Effectes ben geringften 3 toe if c * 8^3^ er 
bie 3 m f cn bermafeinft in bofltoertljigem (Selbe toerbe bejaht erhalten, 
fcba(b nur bie 33a(uta toieber Ijergefteüt fein toerbe. Das ift ein be* 
merfenStoertljer f^ortfe^ritt im SRecfytsbetoufetfein unb in ber oolfstoirtl^ 
fcfjaftttcfyen Gzrfenntnifi feit jener 3 eir / m tocltf er man fefbft in Crng(anb 
bei ber ftüdffefyr gum feften ©tattbarb über bie Regelung ber toätyrenb 
ber Jöanrreftriction aufgenommenen ©Bulben fo heftig für unb toiber 
bie föebuction biefer Stürben ftritt. <5s liegt im Ontercffe beS öfter* 
reichen ©taatScrebiteS, bajj über biefe ftrage aud£ nic^t einmal ein 
©treit entfielt, burc$ wetzen bei ben <5taatSg(äubigern ein 3®eifet über 
bie bottffänbige Grrfüttung ber tfttett gegenüber oom Staate übernommen 
nen 3$erbinb(i($feiten auffommen fönne. Oft im Oa^rc 1867 aber bie 
3in$aal?lung in boümert^igem ®e(be für bic gange @taatsfc$u(b erft 
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mieber einmal eingetreten , fo müffen bie benfbar fid&erften flefefelifym 
©arantieen gegeben »erben, ba§ in 3uf unft auch unter allen Umftanben, 
fctbft toenn einmal roieber uneintööbareS <ßapiergelb mit 3ti>ang$conrS 
ausgegeben toerben follte, bie 3# u "8 ber ©taatsfchulbjinfen in SDfünje 
erfolgen merbe. £)aburdj mtrb allein bie umfangreiche 33enufeung beS 
©taatöcrebite« in ber ftorm ber föentenfchulb mögürf? '). 

ß) $)te (Souponfteuer unb if>re folgen. 
$)ic Gouponfteuer roirft im $rtncu> ebeufo, beut ©rabe nach aller* 
bingci toeniger, ungünftig auf ben ©taat$crebit, toie bie fc^njanfenbe Valuta. 
£>ie iöebenfen gegen bie Gouponfteuer gelten nicht fo fetyr bem SÖefen, als 
ber ftorm biefer ©teuer. Sin unb für fich unterliegt e$ gar feinem 3tt>eifel, 
bajj bas ßinfommen aus ©taatöfc^ulbjinfen überhaupt unb nach bem 
(Sinne beS öfterreidnfchcn (SinfommenfteuergefefeeS oon ^Rechtswegen fteuer= 
pflic^tig ift. SBürbe baffelbe oon ber ©teuer befreit, fo fönnte baS nur 
au« mafgebenben finanj^olitifc^cn ©rünbeu gesehen, unb folc^e finb in 
einer ginanslage mie ber öfterretc^ifc^cn alleroingS benfbar. £)te jefctge 
©teuer oom (Sinfommen aus ©taatsfchutbjinfen, bie Goufconfteuer, erfchetnt 
inbeffen nicht fo fehr als ©teuer toie als ^ebuction ber contractu^ ftipu* 



') @« ift in ber £M fehr charafterifiifch, ba& öon ber 5)etoalioation unb öon 
ber 9tebuction ber währenb bet (Sntwerthung entftanbenen (Selbfchulben in ber 2)e* 
batte über bie $erfleUung ber Valuta aud) niebt einmal bie 9tebe war. ©er einjige 
»fierreidbifche ©chriftfleller, ioelc^er gelegentlich bie 2>eöatöation emöfabl, ift ö. $auer, 
ber SBertt)eibiger bev Maßregeln öon 1811, felbfl norib ber bamaligen ©chulc öon 
ginanjmännern angeb/örenb. Sgl. ö. §auer, Uebcrf. b. SJerSnberungen ic in 
Defterreuh i,3Bien, 1855), ©. 71. SDagegen ift außerhalb Oeperreict)« ber 93orfchlag 
ber SDeöalöation mitunter noch aufgetaucht, 3. 53. in ber „2Htg.3tg." ö. «nf. 3au. 
1861 unb bie beutfdben !£l)eoretifer, wie 3 ac ob, 9t au, Sieben tu«, neuerbing« 
befonber« $elf erief) öertheibigeu bie 2>eöalöation unb bie 9tebuction ber ©chulbeu 
örinciöicll, ögl. «Reben tu«, öffentl. Srebit, @. 493 u. ff., 9t au, ftinanjwtff. 
§. 529, 3acob, ©taatsfmanjw., a. a. O. 53. 1, §.771, §elfertd> in b. 2üb. 
Btfcör. 3. 1856 über bie „öfterr. Valuta" @. 436 u. ff. 443 u. ff. SDie 3uriften, 
welche, wie §ufelanb unb ©aöignö, öon ibrem ©tanböunfte au« mit »C$1 
ben 3nbalt ber Oelbföulb nadb bem (Sour«wertb unb nicht nach bem ftennwertb. 
bered)neu , müffen nothwenbig ber 9tebuction ber in entwertetem <ßaöiergelbe con* 
trabirten ©«hutben ba« SBort reben. deiner Slnftcht nach ift wie bie Burüctführung 
be« entwertheten ^atoiergclbe« auf feinen öotten ^ennwerth in ©Über, fo auch bie 
3at)tung ber in ^afciergelb contrahirten ©Bulben in ©ilber in ber 2flebrjahl ber 
^älle, unb befonber« jetjt in Oefierreich ba« richtige Verfahren, b. h. ba«jenige, bei 
welchem bie »ergleich«weifc wenigften Ungerechtigteitcn unb 9techt«r>erletjungen »or- 
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Inlett hinten uiid ttrirb t*e«halb aud; unangenehmer empfunben. X)ic 
(Soupon [teuer l;at allerbing« Jtoci für eine ©teuer fel;r in Betracht forn^ 
ntenbe iöortheile, fie berurfacht faft feine örhebungefoften unb fie trifft 
ba« ganje, »out $efefcc al« fteuerpflichtig erflärte (Sinfotttmen mit Sicher 
heit, ba fiety Wemanb biefer ©teuer entgehen fanu. s DJau mag fogar 
zugeben, baj? fief; ein allgemeiner 9?ccht«grunb gegen bie (Souponfteuer 
ferner geltenb machen lägt, beim ber Staat f)at bie Steuerfreiheit be« 
(Sinfommen« au« Staat«fdmlbäinfen — wir berüefftchtigen für unfern 
3n>e<f hier boqugötoeife nur (entere, nicht auch bie bon ber (Soupou- 
fteuer betroffenen 3tnfen au« anberen $o»b« — nicmal« auögcfprochen '), 
bie SBermuthung fann ebenfall« nicht bafur fein, unb bie %xt unb SBeife 
ober bie (form ber Steuererhebung barf ber Staat au« bem SKecht«- 
ftanbmmftc auch nac h feinem Chrmeffen feftfefccn. $egeu bie Steuer- 
erhebung in ber $orm ber ISouponfteuer fpricht bagegen ber allgemeine 
finanapolitifche ©runb, bajj bie Steuer äußerlich al« ,3in«rebuction er 
fcheiut, b. 1;. al« 5$erfüqung an ben nach pribatrcchtlichen (tanbfäfeen 
boin Staate al« Schulbner feinem (Gläubiger contraetlich äugeftcherten 
3infen. @erabe ber Staat al« Schulbner müfjte aber im vftttereffe feine« 



romincii. biefer Stelle banbelt e« fttb nur um ben einflufj be« aboptirten 
Swftem« auf beu Staatöcrebit ; in biefer £infttbt febeiut mir ba« in (Snglanb unb 
Oeflerreicb befolgte Softem entfebiebeu ben SJorjng *u t-erbieuen. lögt, meine „öflerr. 
ÜJal." 2b. 1. S. 12, unb bie genannten Stuffafee im Staatsmikterbucb über$apier> 
gelb («bfdm. „SBcfeitigung ber ^apiergclbuurtbfcbafr) unb in b. £üb. 3fcbr. t»ou 
1861 u. 1863 über bie $3aucojctlelperiobc , u>o im jweiteu artifcl bei ©clegenbeit 
ber Äritit be« patente« t>. 20. ftebr. 1811 bie einfcblageubeu bolf«nmtbfcbaftltc&en 
unb rechtlichen fragen erörtert fmb (f. abfcfyi. X „SRegulirung ber älteren 3al)luu* 
gen"). — lieber bie berühmte (Streitfrage am ©ebluffe ber J8autreflrictioii«jeit tu 
(Snglaub öergl. u. %. £oofe u. Wemmarcty, ©efeb,. b. greife, b. ö. 9lfcb.er 
(5Dre«b. 1859) ©. 1. S. 213 ff. unb 3. ©t. 2Kill, princ. vol. II. b. III. ch. 
XIII. §. 7. p. 88; beibe, Xoofc »me^tia, billigen ba« <J$riuctp ber crflen ^eel'ftbcu 
acte toon 1819 tooMommeu. 2KilT« »uSetuauberfe&ung paßt SBort fürSBort auf bie 
jefeige l'agc ber 2)inge tu Oefteneicb. 2)ie Streitfrage brebt fieb in lefeter (Senfe- 
queuj um bie grage ber ©etoeguug ber greife unter bem ©iufluß be« Slgio'«, wo 
man bei einer genauen Bnalöfc ber öflcrreicbifcben Sierbältniffe ju einem äbnlieben 
ßrgebni^ tommen roirb, »ie £oofe in feiner Unterfucbuug ber englifeben greife in 
bem 3eirraum bon 1797—1819. 

') Steuerfreibett ift in Oeftcrreicb nur ben alten 53aufobligatioueu, ben 5Diai 
läuber unb ungarifcfyen Jpoffammcrobligationeu jugeficherr, »oeöbalb bie Binfen babou 
aueb, üon ber «Souponflcuer ö. 28. äv r - 1^9 befreit geblieben ftub. 
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(SrebitS umfomehr auch ben letfeften <Sd;cin mciben, a(« fomme er feinen 
23erbinMid>fcttett ntd)t wortgetreu nach, tt>eif feine Ceiftung notorifch nur 
öon feinem Söiöen gu teiften abhängt, unb ihm gegenüber »on 3^««8 gs 
mittein nicht bie 9tebe fein !ann. Qtfytib ift e$ für jeben Staat feljr 
fraglich, ob er auch nur feinem ftinanjiutereffe burcty eine (Souponfteuer 
nüfet. $)ie menigften Staaten, auch wenn fie eine auögebilbete (Sinfom* 
menfteuer unb fpecieü eine (Sapitalsmöfteuer haben, ergeben ba^er biefe 
©teuer tntttetft eineö fotd^* unmittelbaren 2lbjug$ an ben aufyujahtenben 
3infen, obgleich ficherlidh bie oorertoähnten beiben äu§eren 33ortheile 
biefer «Stcuerform überall leicht erfannt, unb bie ©chroierigfeit, ba$ be* 
treffenbe (Sinfommen au6 ben 3 m f cn öffentlicher $onb$ fonft, etroa auf 
©runblage eigener ©efenntniffe ber «Steuerpflichtigen, gu treffen, in an* 
beren (Staaten nicht minber rote in Defterreicfy empfunben morben ift. 
^ebenfalls liegen für «Staaten mit geflächtem (Srebite boppelte ©rünbe 
bor, bie ftorm ber Soupoufteuer ju bermeiben. (Snglanb, roo bie (Sin* 
fommenfteuer allerbingS auch gleich bon ber Jöanf bei ber Sfoßjahluug 
ber 3infen in H63ug gebraut mirb, !ann in biefer ^infic^t bielleicht 
o^ne (Stäben für feinen Grebit eine Einrichtung treffen, tuetd^e Defter* 
reich nicht ertaubt ift, mobei freilich auch immer noch em weiterer, nicht 
unmefentticher Unterfchieb jtoifchen ber englifchen iöefteuerung be$ (£in* 
fommenö aus ©taat$fd)ulbjinfen unb ber ßfterreichifchen (Souponfteuer 
befteht, wie aläbalb ermähnt werben wirb. (5$ läßt fich gar nicht läug= 
nen, bafj bie (Souponfteuer in ben Greifen ber ©taatögläubiger abermal« 
als eine 93erfür$ung ihrer SRecfyte aufgefaßt mirb, ebenfo ti>ie bie 2lu$* 
gahfung ber ©ilber$infen in ^ßaptergelb. ©ei neuen Anleihen toirb auf 
bie ©teuer bei ben ju ftellenben ©ebtngungen föücfftcht genommen, ein 
Staat in Oefterreiche Sage bertheuert ftety baburdj für bie 3"hmft felBft 
ben ßrebit, ben er bodh in Slnfpruch nebmen mufj. SBenn ein <&taat in 
ungünftiger g-inanjlage bielleicht fchon gut baran thut, auf bie ©efteue* 
rung feiner ©laubiger auöbrücflich $u beraten, fo follte er botlenbö 
nicht bieftorm ber Giouponfteuer mähten, beim eben biefe $orm iftbaö 
noch Befonber« Sebenfliche 

') 3m Obigen ift, wie bemerft, bie Souponfteuer au«btfl(f(f4 al« foI<$e, ni<$t 
a(8 öinfommenfieuer au« @taat«frfjiilb$tufen angegriffen »orben. 2)ie £&eorie $at 
fich mit U)r noch faum befchäftigt. 3)er 9laty\)tü biefer gorm ber ©teuer ift aller« 
binge ftet« weniger ein allgemeiner, prineipiefler , als ein fol^er , welker im con* 
creten %a1tt , in«6efonbere burefc bie ©ejteuernng beS auswärtigen Kapitals, Wenn 
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®egen bie öfterreidbifctye Gouponfteiter ergeben ficfy nocty *toei toei^ 
tere (Sintoänbe, es toirb aucty ba« tteinfte Ginfommen au« 3infen toie 
ba« größte unb ber au«tanbif$e Öeftfcer öfterreictyifc^er ftonb« tote ber 
inlänbifctye oon biefer ©teuer gletömä&ig getroffen, 3toei toid^tige Streit- 
fragen au« ber ©teuerere, ob nämtia) ein (Sinfommen unter einem 
getoiffeu 3#inimum unb fpecieü ein folc^e« (Sinfommen au« Sapitatjin* 
fen fteuerfrei bteiben ober befteuert toerben unb ob ba« im Onlanbe an- 
gelegte Kapital be« Sluölänberö unb fpecteü ba« in inlänbifa)en (Staate « 
fonb« fterfenbe au«toärrige Kapital befteuert toerben foß ober nidjt, biefe 
betben (Sontroberfen finb fn'erburdj, nia)t principiell, fonbern gelegentlich 
nebenher mit ju (fünften ber Jöefteuerung entfdneben. (Sin folebe« Vor- 
gehen fann auö bem ®eficht«punfte ber rationellen ftinanjt^eorie jeben* 
faÜ« niä)t gebilligt toerben. <SeIbft toenn bie« aber ber $att toäre unb 
ber ©efteuerung biefer jtoei Slrten (Sinfommen fein iöebenfen entgegen^ 
ftänbe, bürfte bie (Souponfteuer boö) nia)t in SBiberfprua) mit ben fonft 
geltenben ®efteuerung«normen fommen. £)ie« gefdn'eht in§inftä)t ber im 
Grinfommenfteuergefefe oom 29. October 1849 unb beffen Nachträgen 
au$geforoa)enen Steuerfreiheit eine« getoiffen (£infommen«mimmum« ; 



biefe« im größeren Umfange in ben <§taat«fonb« placirt ift, fjer&ottritt, wie im 92ac^- 
folgenben näher entn>icfe(t ift. 3nbeffen fclbfl gegenüber bem inlänbifdjen ©taat«- 
gtäubiger unb fogar in bem gaüe, wenn aud> ba« fleinfte (Sinfommen fteuerpfli<$tig 
ifi, nimmt bie (Sinfommenfteuer in ber %oxm oer <£ouponfieuer ein anbere« ©epräge 
an, nnb mad)t auf ben SBefteuerten einen anberen (Sinbrucf, wie bie forgfältigft unb 
tooflftanbigfi erhobene (£apitaljin«fteuer auf ©runb toon ftaffionen. ß« haftet ber 
(Souponfteuer e&en ju ibrem 9?ad?$etl ber ßbarafter ber 3inörebuctiou an; bei je = 
bem «einen ®ärfegcf<$äfte tritt bie« bert>or. — 2Ba« bie (Souponßeuer al« Steuer 
toon @taat«f<$ulb}infen anbelangt, fo »irb biefelbe toon ber Xbeorie in @c$u& ge- 
nommen, fo toonföau (ginanjnnff. II. §. 385), unb principiell ifi gegen biefe Öe^ 
fleuerung faum etwa« einjuwenben. 3m concreten gaUe, in ungünfriger ftinanjlage, 
fann bagegen biefe Steuer febr n>obl unjtoecf mäßig fein, wie and) 9Jau *ugibt. 
Ueber ibre Opportunität läßt fnb überbauet toobl au« ben nämlicben @efic§t8punften 
ftreiten, toie über biejenige ber ©efolbungsfteuer, tvel$e lefcterc an $ grunbfäfclicb 
fhberltrfi gerechtfertigt ift, ohne baß man fie für pvaftiidj paffenb ju Ratten braucht. 
Unfere« 8ebünfen« n>äre bie Steuerfreiheit be« Sinfommen« ber ©taat«gläubiger 
faft immer opportun, in Oeflerreiä)« gmanjlage mächte ba« auch nicht einen 2lugen= 
blief ju br, iren" ein fein. 2>a« Stcvav tmtrbe babei faum fc^led^ter fahren , mie bei ber 
Jöefleuerung ber 3»nf en t »«1 c« ju günftigeren Öebtugungen änleiben aufnebmen 
fönnte, unb »eil bei ben höheren Courfen ber ©taatspapierc etoentuett eine Bin« 
rebuetion in näherer 2lu«rt^t flänbc. 
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unb jtoar befteljt im principe unb in ber 2(u«fübrung eine foldje Be- 
freiung oon bev ©teuer bei offen brei (Staffen ber Gnnfommeufteuer, unter 
anberen ift fteuerfrei ber Betrag bt« 600 (Bulben (£. 2tt. bei ben in bie 
(Slaffe II. gehörigen Grinfommen (au« ©ehalten u. f. n>.) unb bi« 300 @ul* 
ben (£.9R. bei ben (5tnfommen ber Stoffe III. (au« 3infen uf.m.), be«- 
gleiten ift für bie 3infen oon (Sparcaffenetnlagen bie (Sinfommenfteuer 
freifyeit jugeftanben ')• 

@« ift toeber geregt, no$ flug ober im 3ntereffe be« <ötaat«cre* 
bite« gefyanbett, ben Keinen Rentier, melier fein (Sapital in <Staat«fonb« 
angelegt Ijat ober anlegen möchte, ungünftiger ju bezaubern, rr>ic bie <ßer* 
fönen, meldte eine« ber genannten fteuerfreien (Sinfcmmen bejieljen. 91u«* 
brücfltcty mirb aber in ber S3erorbnung oom 28. Slpril 1859 beftimmt, 
bajj ber 2(b$ug ber Grinfommenfteuer oon ben 3* n f en n°^ ne SHücffictyt 
auf bie (5igenf$aft be« Befu^er« unb bie |)ö^e be« 3in6betrage6 3 U & ec 
meffen fei." On Grngtanb ift ba« befanntlicty anber«. 50a bie ßinfom- 
menfteuer bort ba« (Sinfommen unter 100 ^ßfb. @t. frei läßt unb ba«* 
jenige bie 150 ^fb. <St. mit einem niebrigeren ^ßrocente trifft, fo toirb 
hierauf auc$ bei ber Befteuerung be« (Sinfommen« au« ©taatefctyulbsin- 
fen föücfftctyt genommen. (Derjenige, melier überhaupt nur au« ©taat«- 
fonb« ein (Stnfommen bejietyt, meldte« tiefen Betrag oon 100 $fb. ©t 
nic^t erreicht, erleibet feinen Hbjug; berjenige, melier nac^meift, bajj 
fein ©efammteinfommen einfcpefjlicty be« au« <3taat«fonb« flie&enben 
unter 100 ober 150 <ßfb. @t. bleibt, erhält bie betreffenbe föücfoergü* 
tung für ben Slbjug ber ©teuer an ben 3*nfen. £)a« ift allerbing« ein 
müljfame« unb jeitraubenbe« ©efc^äft, meldte« aber nicfyt gu oermeiben 
ift, toenn bie pofitioe (Steuernorm nicfyt ber (Sinfacfyljeit ber ©teuer- 
Hebung geopfert »erben foll. (Die Cnnfommenfteuer behält baburety iljren 
eigentlichen (Sljarafter unb erfcfyeint nic$t toie bie ßfterretcfyifcfye Coupon 
flcuer at« einfache 3* nöre ^ uc ^^ on - tiefer toefentlicfye Uebelftanb mirb 
alfo bur$ ba« ©tyftem ber föücfoergütung behoben 2 ). £)ur<$ biefe Be* 
feitigung ber einmal anerfannten Befreiungen eine« getoiffen niebrigen 

') »gl. «blubto, bir. ©feuern in Ocfterretdb (3. Hufl. tyraß 1862) ©. 211, 
208 u. ff. 

') »gl. C. §übner, «er. b. jiatifh <£entr.*8rdb>. Kr. 2. 2>ie »ffentt. 
Mq. to. ©roßbrit. (Spgg. 1859) ©, 30—33. S« befielt tu Suglanb ein eigene» 
Sltnt, welche« bie Steclamationen fold^er ^erfonen, beren (Sinfomroen burdj 9U>pg 
bei ber erfien Ertragsquelle, ttie bei ber srufjoMnng bon @taat8{$>ulb*,infen gegen 
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• <5infommcn« bon ber (Stnfommcnfteuer mirb bic (Souponfteucr eine gc* 
Htöfyilidfre (5rtrag«fteuer , ma« jebenfatf« urfprüuglicfy gar nid;t Beabfid?^ 
tigt mar. Xt)eorettfc$ toirb mithin in ba« öfterreic^ifd^e «Steuerfoftem ba* 
bur$ eine 3nconfequen$ gebraut. £)ie cngttfd^c (Steuer trifft bie <&taat&* 
fc$utb$infen, toett btcfefBcn für gehriffe ^erfonen ein fteuerpflictytige« (Sin* 
fommen bitben, bie öfterreictyifcfye ©teuer trifft biefe ,3infen a(« fotetye. 

93on größerer praftifetyer 39ebeutung ift aber noefy ber Uutftanb, 
baj? bie Gtouponftcuer ununterfcfyieblich ba« (Sintommcn be« hehnifetyen 
unb te« fremben <Staat«gläubiger« befteuert. $)ie« ift ber $unft, beffent* 
rocgen unferer Sfaficljt naefy bic (Souponffeuer für ben öfterreicfyifctyen 
<Staat«crebit befonber« nac^t^eitig ift. Cr« Ijaribett fidj auc$ Ijier lieber 
ntc^t aflein um ba« ^ßrineip, fonbern autf; um bie 33erücfficfytigung ber 
cencreten Sage im einzelnen (Staate unb fo tjicr in Oeftcrreid; SBenn 
man über bie ©efteuerung be« in inlänbifc^en <Staat«fonb« fteefenben 
au«toärtigen (Sa^itatö fic$ ein beftimmte« Urzeit bitten miß, muß man 
eigentlich ba« restliche unb ba« fman#olitifd(>e (3me<fmäfjigfeit«*) Wl^ 
ment unterfctyeiben. G« fragt fic$ fyier junac^ft, tote fi$ nac$ ben ®runb* 
fäfcen ber rationellen Stljeorie bie ©teuergefe^gebung überhaupt 3U ben 
$Ut«Iänbern unb ju bem im Snlanbe beftnbtic$en, 2lu«tanbern gehören* 
ben Kapitale, fpeciefl 31t ben im 3n(anbe auöftcfycnben $)artel)en berei- 
ten, ob biefe ©arteten einer ettoa befteljenben Sapttalginöfteuer untere 
morfen toerben foflen. 2ftan toürbe auf bie ©runbprineipien ber 33efteue= 
rung unb auf bie (Soniroberfe über bie Slbfeitung ber <Steucrpf(id;t )n« 
rücfgeljen müffen, um auf biefe ftrage eine allgemeine 9lnttoort (ofyne 
9füdfftc$t auf bie pofitioe (Steuergefefegebung in bem ober jenem (Staate) 
gu geben, pr biefe Erörterung ift tyier titelt ber Drt, fie ift für unfe- 
reit ^toeef aber audj nid^t notfytoenbig. 2Bir fönnen g(eic$ unmittelbar 
bie ftrage fo ftetfen, e« fommt barauf an, ob man ein (Softem ber 
ßrtrag«fteuern ober ber @inf ommenftcuern oor ftety ^at. 
Sürbe bie ©teuer auf ben £apitat$in« al« ©rtrag«fteuer betjanbelt, toie 
bie ®runb*, ®ebänbe*, (Srtocrb* (©etoerbe*) fteuer, fo märe e« nur con* 
fequent, bie im 3nlanbe untergebrachten ©arteten be« 9lu«fanber« eben' 

ba« (Äcfet? getroffen ober ju \)oöf getroffen ift, 311 erfebigett ^at. 2)te Baty biefer 
9tectamartonen , tootoon ein großer £1?eif auf bie beautyrurt)te ffiftrttoeräütung ber 
©teuer toou ©taatgjinfen fommt, war 1852 81.996, 1854 (nac§ ber SluSbefmuna, 
ber @teuerpfÜ<$tigteit auf bie (Siurommen unter 150 $fb. ©t.) 100.705 , 1866 
139. 616. $öbner, ©. 31. 
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fo gut mit ju befteuem, ttrie ba« bem 5lu«(änber gehörige ®runbftüc?, 
$au« unb ®erocrbe ber betreffenben ©teuer unterliegt. $)ier müßte bann 
aber folgerichtig ba« (Sinfommen, roel^eö ber Ontänber au« feinem in 
ber ftrembe augelegten Kapitale be$ietyt, bon ber 3in«fteuer befreit Hei* 
ben. Söirb bagegen bie 3in«fteuer, feie e« fein foüte, al« Sinfommen* 
fteuer aufgefaßt, fo ift e« ein ©iberfpruc$, bie3infeu, meiere ber 2lu«fän* 
ber au« bem im Onlanbe angelegten Kapitale be$ie$t, $u befteuern unb 
ebenfo fatf$ ift e«, bie 3tnfen, meldte ber Mänber au« bem 2lu«(anbe 
begießt, bann unbefteuert ju (äffen. £)enn biefe 3infen bilben einen 
Xtjeil be« fteuerbaren tyeimifc$en 93otf«einfommen«, jene in« 2(u«Ianb ju 
beja^tenben bagegen nicfyt; umgefeljrt gehören bie (enteren ju bem (Sr* 
trage ber Ijeimifcfyen, bie erfteren bagegen ju bem Ertrage ber fremben 
93otf«roirtfjfctyaft. §iernacfy müßte eine rationelle ©teuergefefcgebung in 
betreff ber C>apitaljin«fteuer oorgeljen. $)a« Sttaßgebenbe ift immer, 
baß bie ©efteuerung be« (Sinfommen« ba« ©ubject, meiere« Grinfommen 
begießt, bie ©efteuerung be« Ertrag« bagegen ba« Object ober ba« ben 
Grrtrag gebenbe ®efc$äft treffen toitt. Die Grinfommenfteuer totrb ba^er 
au$ sunäd^ft ben SBofynftfc be« Rentenempfänger« jum 2lu«gang«* 
punfte nehmen, alfo ba« (Sinfommen ber SBemoIjner be« Sanbe« treffen 
müffen, unb infofeme ift gegen bie ©efteuerung be« ©nfommen« ber im 
3nlanbe toofynenben 3lu«Iänber rec§tli$ nietyt« etnjutoenben, obtoofyl e« 
futanjpolitifö gut fein fann, biefe ^ßerfonen nic$t gu befteuern. ©obann 
ließe ft$ restlich auc$ allenfatt« bie Sefteuerung ber im 3lu«tanbe too^ 
nenben Mänber billigen, toenn biefe ifyr ©taatöbürgerrectyt beibehalten 
motten 

©obtel ift ofyne föücffictyt auf eine pofitibe ©teuergefefegebung, rein 
au« bem ©tanbpunfte ber ST^eorte feftjuftetlen. 3n jroeiter Cinie muß 
man ba« einjelne ©teuergefefc ober bie einjelne Steueroorfd^rift in i^rem 
3ufammen^ange mit bem ganzen pofittoen ©teuerstem eine« Staate« 
auffaffen unb prüfen, ob fie bamtt in bem notfymenbigen (Sinflange ftelje. 
Sa« bie ©teuer auf ben 3in« unb befonberö auf ben 3w« au« ©taat«* 
fonb« anlangt, fo toirb biefelbe atterbing« feine«meg« überall rationell 
bem ©efen be« ©teuerstem« angepaßt, ©o j. 33. entfprtctyt e« ber 
^tuffaffung ber 3inöfteuer al« einer Grinfommenfteuer, baß bie im $u«» 
tanbe au«gelietyenen ©urnmen berfteuert merben müffen; bie« ift au$ 



') Jftau §. 380. 

«. «Jap«, öfterr ®taatl$aulbalt 13 

i 

« 
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raeiftenS fo feftgefefct loorben, u. o. au# im euglifctyen Grinfommenfteiier- 
gefefc, aber im (enteren beftef;t baneben bie Anomalie, bafj bemtccfy eben- 
fo ba$ Grinfommen, meines SütStcinber aus Gingfanb bejieljen, bcr ©teuer 
unterliegt. Gr8 erftärt ficty bieö rooljt au$ bem Umftaube, ba§ bie englifd)e 
(Sinfommenfteuer ber ftorm naty ftcty ber (Srtragfteuer nähert, iubem fic ba$ 
(Stnfommen bei ber erften Duette auffudjt, b. f). bei bem ben Ertrag 
gebenben ®efctyä'fte l ). <So fommt eö, bafj in (Snglanb atterbing« tote in 
Oeftcvreid^ bie Dorn SluStänber bejogene föente aus ©taatspapieren mit 
befteuert toirb, n>o bann ber föeget nac$ feine föücfoergütung erfolgt. 
Die« ift aber eben eine 3ncoufeqnen$ beö engtifctyen ©efefceS, toetd^e 
factifd; fveiltc^ oon ungleich geringerer ©ebeutung ift, tote in Oefter- 
reich *). Durchaus anomat erfctyeint e8 uns auch, toenn ein Kapitalrenten^ 
fteuergefefc baö aus bem Sluälanbe fommenbe Grinfommen ber 3nlänber 
nur bann treffen toiü, fad« btefeö Stnfommen nicht bereite im SluSlanbe 
befteuert ift. $)ie8 ift u. a. in bem bairifcfyen ©efefce über bie Kapital- 
rentenfteuer com 31. 2ftat 1856 9lrh 7 gef^ehen, offenbar um bie ge- 
flüchtete „Doppelbefteuerung" in mehreren tfänbern gu »ermeiben. SDtefe 
öeftimmung gehört im ©ebiete ber ©efteuerung gii benienigen, toelche 
nur in einer febr l;o^en ©tufe ber Kioilifation oorfommen toerben unb 
ift infoferne getoifc erfreulich, aber fic geht unfereS Grrad;ten$ ju toeit 
in ber föücfftcht auf bie freie 33etoeguug be$ KapttalienberfehrS. Denn 
n>ie fefjr man auch ben engherzigen (Stanbpunft be$ Kinselftaatöinte* 
reffet ber bie üolf^rotrt^fc^vaftac^e unb futanciette ©efefegebung ber frü- 



') 23gl. 33 o et c , bic «cjleuerung bcr ©etoerbe in önglanb, £üb. jünlfät. f. 
£taat«roiffenf<$. 3. 1862 , <S. 273 u. ff. ; @. 301 , 314. »odfe faßt toegen biefer 
gorm ber ©teuerertyebung bie (Sinfommenflcuer öou 1803 unb 1842 aueb. gar nidt)t 
me&r als (Sinfommenfteuer, fonbern als @»)jlem ber SrtragSbcfkuerung auf (@. 301) 
unb tabett bcmgemäfj auch bie SJcrmengung beS fubjeettoen Moments ber eiufoni» 
men* unb beS obieettoen ber SrtragSjteuer, toefd^c fid^ $. 23. in ben ©teuerbefreum* 
gen , in ber ,3ufammenrec$nung beS (SinfommenS einer ^erfon au« mehreren ©e« 
fd^äften äußern. Slber gerabe barin fprtdjt fidt) ber SBille beS ©efet>gcber8 beutlicb, 
au«, eine Sinfommenfteuer ju behalten unb bie 23efieuernng beS (SrtrageS nur als 
Hilfsmittel jur 23efteuerung beS (SinfommenS anjutoenben, — ein toiffenfdjafrlm) 
öiel richtigerer ©ebanfe, t»ie ber unferer SrtragSfieuern. 

■) $übner, a. a. ö. ©. 33. — SJodte a. a. O. ftebt bic 3nconfcquenj 
mngefet)rt in ber ©epeuerung ber toon Snglänbern aus bem «uStanbe bejogenen 
Kenten, bic mir bur<$auS im ©eifle be« einfornmenflcuerprinci^eS ju liegen f^eint. 
©erabc bie SWitbeflcuerung ber ©ef^Sfte ber auslänber in Sngfanb, nxf^e ©ode 
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bereit unb gum £f>eite no$ ber jefeigen ^eit fenngeici?net, mit 9?ec$t 
tabetn barf, unter übrigen« gleichen Umfta'nben ift fi$ bod) jeber Staat 
felbft ber näctyfte. ©ine 39eftimmung toie bie batrifcfye tyetfjt auf ein 
©teuereinfommen gu fünften eine« fremben <&taatt& unb bafyer notfc 
menbig gum sflad^eü eine« Steife ber Ijeimifd&en @teuerja^er bergid)* 
ten unb bagu liegt benn boc$ aud> lein ®runb bor l ). 

£>er richtige ©efidjtöpunft für bie (Sinf ommenfteuer , baj? biefelbe 
ba« reine (Sinfommen ber ® etootyner be« Canbe« treffen fofl, ift in 
bem ßfterrei^en ©efefee bom 29. Ort, 1849 feftge^atten 2 ). £)em* 
gemäfc ift e« nur confequent, ber föeget naci) ba« (Sinfommen, meiere« 
im 2tu«tanbe lebenbe 2lu«länber au« ifyrem in Defterreic§ angelegten 
Kapitale begießen, bon ber Grinfommenfteuer frei gu (äffen, dagegen 
erföeint e« unrichtig, ba« (Smfommen, melcbe« Onlanber au« bem 2lu«* 
(anbe erhalten, nic^t gu befteuern. 3n betreff be« für un« mi^tigften 
erften fünfte« befielt aflerbing« f$on bon Anfang an bte 2lu«naljme* 
beftimmung, bafj ber fyfl>ot$efarifc$e <3<$utbner, toeld^er anftatt be« 3in* 
fenbejie^er« bie (Sinfommenfteuer entrichtet, ft$ bafür burd) 2lbgug be« 
©teuerbetrage« an ben 3infen bei feinem Gläubiger erboten fann, felbft 
toenn biefer ein im Hu«(anbe tootynenber 2tu«tänber ift 3 ). SMefe 2lu«* 
nannte ift eine Snconfequeng,' toeld^e ber öequemli^feit, auf bie Ertrag«* 
befteuerung recurriren gu fönnen, gu Siebe begangen, Jpraftifdf? übrigen« 
au« bem bo^etten ®runbe bon geringerer iöebeutung ift, metfba« 2lu«= 
lanb ft$ an ber 2lu«letyung auf öfterrei<$ifc$e §^ot^efen nic$t biet be* 
tyeiligt unb ber @$ulbner fetten in ber Sage ift, bon feinem Stbjug«* 
rechte ®ebrau$ machen gu fonnen. 



tabelt, entfority botb, bem «principe ber objectitoen (SrtragSjleuec ; ©. 317. @ie$e 
bafetbft übrigen« bie fööne ©teile au« einer «ebe öon gor im 3- 1806 jur »er* 
t&eibigung ber (Steuerfreiheit ber &u«länber. 

') ©. „©teuertoefen in ©aicrn," ©. 1. (STCün^en 1856) ©. 149. — Sode 
a. a. O. 315. — Kau SB. 2. §. 380. 3m $annoüer müffen «u«lanber, ö?cld?c 
3infen au« bem Sanbe begehen, bie ©teuer bejahen. 3n bem $atle Saiern« bleibt 
alfo 3. JB. ba« große Gapital, toeld?e« baierifd&e Untertanen in »jlerreic$if<$en (Sffeo 
ten angelegt b, aben , für ba« §eimatlanb gang unbefieuert. 2>iefelbe Steuerfreiheit 
für ba« im Su«lanbe föon öcrjlcuerte einfommen ber Snlänber bejieb. t aud) in 
<ßrcufcen na$ bem ©ef. ö. 1. 3Rai 185t unb in einigen anberen Staaten. 

J ) (SfcluW, a. a. O. ©. 200. 

•) (Sbenb. ©. 203. 

13* 
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/ £ie ©trhmg ber SBerorbnung oom 28. Styrit 1859 ift ungleich 
bebeutenber. 2luch burch biefe 33erorbnung mürbe ber auStoärtige Sigen* 
thümer öfterreichifcher Cbftgationen nicht grunbfäfeftch ber (Sinfommen* 
[teuer unterwerfen, fenbern nur u)atfächlich, toenn auch totfy mit bereis 
neter Slbfic^t. Oene Sßerorbnung toill feineStoegS bie (Sinfommenfteuer 
ton ben ,3infen per ©taatSobttgattonen in eine eigentliche (Srtragefteuer 
oertoanbeln , fonbern nur bie $erm ber (Einhebung jener ©teuer um- 
änbern, toeil bie bisherige Einhebung auf ©runbtage Don ©efenntntffen 
nicht alle« fteuerpflichtige (Sinfommen traf. 9?ur bie pofitibe ^Beftiramung, 
baft an ben lanbeöfürftüc^en Soffen bei bem Slbjug ber (Steuer bon ben 
3infen feine ftücfjicht auf bie (5igenfc$aft beö 93efifcer« genommen mer- 
ben fotte, oerantafete bie $atfäctytic$e SJcitbefteuerung be$ auSlänbifchen 
Gapitatiften. eine 2tta§rege( Don folc^er £ragn>eite hätte mahrtich nicht 
fo nebenher mit getroffen »erben fotten. &ie prineipiette Steuerfreiheit 
be8 auswärtigen <Staat$gläubtgerS ift noch jeftt baburch anerfannt, bajj 
bie Stnlehen, beren ,3infen im Sutälanbe jahtbar finb, oon ber (Soupon* 
ft euer befreit finb, toie baö (SonbertmtngSantehen bon 1849, ba$ 3ln- 
lehen oon 1851 Serie B, baö granffurt=2lmfterbamer Sutleljen bon 1854, 
bie beiben alten Slnleljen bon Söethmann unb bon ©ofl unb bie beiben 
engüfehen oon 1852 unb 1859 £)ie ßouoonfteucr , toelc^e bei ben 
übrigen <5taat$fchufben auch auf bem auölänbifchen ©laubiger mit laftet, 
fteht baher nicht nur theoretifch in SÖiberfpruch mit einem rationeüen 
(Sinf'ommenfteuerfhftem, fonbern auch mit ben ®runbfäfcen be« pofitiben 
öfterreichifchen ®efefce«. 

S5or fo!d;en Snconfequenjen pflegt freitidt) bie Orariß (ich nicht 
immer $u freuen, fie legt bor 9(Üem auf ben nächften Erfolg Söerth unb 

') lieber bie mannigfachen Stnomalieen in ber (grfcebung ber (Soiitoonfteuer 
f. ©öifcer, a. a. O. ©. III. 3n SBetreff ber im 2lu«Ianbe jabjbaren 3infen ber 
@taat«f<$ulb beifjt e« in ben Säbelten jum amtlichen S3oranf$lag für 1862, . . . 
„beren 3' n f c »» fl l3 int WuSlanbe ja bl fear, oon ber (Sinfommenfleuer befreit 
finb. " ©cjeic^nenbe SBcnbung ! äöet einigen , coutractlicfy im Sluslanbe ga^ Ibaren 
Binfeu öou (Sifentalmobligationen , j. SB. bei ben in gnmffmrt bei 9foü}fd)ilb )abl^ 
baren ©ilbercoutoon« ber bitymifc&en 933efibabnprioritäten roirb bagegen bie (ginfom* 
nienfteuer abgejogen. @« früge f"h f«fo °b 5- ©• bei einer Ätage bor granffurter 
©engten ber ©efifcer einer Obligation ftcb ben «bjiig gefallen laffen müßte. 
bers liegt bie ©acbe bei ben 3infen unb 2>it>ibenben ber BcttengefeUföaftcn , beren 
Sofien unb ^flia)ten , al« iniänbiföer Unternebmungen , ber auswärtige «ctionär 
»riffeutlicb; mit trägt. 
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tfält ftcfe im bortiegcnben ftaße an ben bebeutenben Ertrag, metchcr auf 
feinem anberen SBege errieten märe. eefctereS ift gemiß, menn man 
bebenft, baß bie (Souponfteuer nicht umgangen merben fann unb in fo 
hohem SRa^c ba« Heine unb ba$ fonft fteuerfreie auswärtige Kapital mit 
trifft. Dabei werben aber atte anberen nachthetfigen ftofgen überfein, 
berenthafben eine richtige, Weitbticfenbe ^tnangpolitif, auch wenn fie bon 
ber Rechtsfrage gan$ abftrahirt, gerabe in £5efterreich$ ^inanjtage biet» 
leicht bie ©nfommenfteuer auf bie 3infen au8 ©taaWfonb« überhaupt, 
jebenfaßs aber bie Eouponfteuer berwerfen müßte. 

3n Oefterreicfy beftetjt einmal bie Xhatfache, baß ein fefyr erheb; 
tiefer £fyetf ber <3taat6fchutb fich im 23eftfee bes SluStanbeS befinbet. 
Die Eouponfteuer, ats 3inörebuctiou bom 5luölänber ebenfo gut empfun 
ben, wie bie Slu^ahfung oon ©ilberjinfen in entwertetem 'ißapiergelbe, 
erfd^üttert ats fold;e unter alten Umftänben nothmenbig ba« Vertrauen 
auf bie fefte 3nnehattung ber oom Staate übernommenen 93crpflichtun-= 
gen. DiefeS Vertrauen ift aber bie Safie unb bie SBorauSfefeung für 
eine umfangreiche JBemtfeung beö auswärtigen (SrebiteS, insbefonbere in 
ber gerat ber Wentenfdnitb. 9ftög(ichcr Seife fann freilich baS ange* 
führte Moment, bie Einführung ober bie Erhöhung ober bie 33efürch* 
tung einer Erhöhung ber Eouponfteuer, aettweife in feinem Einfluffc auf 
ben ©taatScrebit unb bie Gourfe ber Rapiere bon anbereu , entgegen» 
gefegt wirfenben ftactoren paratbfirt werben, auf bie Sänge jebenfaßs 
nicht. ®erabe biefer ^?unft ift> in unferem concreten %alte beftritten 
worben ; man fyat behauptet, bie Eouponfteuer ^abe bem Gourfe ber öfter* 
reichifchen Rapiere nicht gefdj>abet, eher fogar genügt. Die ®rünbe für 
biefe Anficht finb feljr fabenf peinig, ßkfy man bie Erfahrung $u 9tatf;e, 
fo ergibt fich 3frfgw p e$- Die Eouponfteuer mürbe oon ©ruef in einem 
3ettpunfte eingeführt, beim SluSbruchebeS itatienifchen Kriege«, wo aßerbings 
noch t>iel mächtigere Urfachen ben ©taatScrebit erfchütterten. Die Gourfe 
waren in rapibem <2infen begriffen, ohne baß fich augeben läßt, wie 
biet biefe anberen Urfachen unb wie oiet bie Eouponfteuer baju beige- 
tragen. Daß fie ate abermalige SBerfürjung ber ©täubiger moralifch unb 
materieß empfunben mürbe, ift gar nicht ju beftreiten unb mirb bitvcf; 
bie bamatigeu Erörterungen auswärtiger Jölätter bemiefen. Doppelt im« 
ftug mar e3 in jenem &eitp\mtte, wo fich ^ urc ^ D ' e plöfctiche aber» 
malige Entwertung ber eben noch n ' P ar ' ftc^eubcit SBaluta thatfächlich 
ber JHechtöbruch ber 9luS$ahlung ber ©ilberjinfeu (bon s J)?etaüique6 u. f. m.) 
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in 'ißaptergelb roi eberholte, bem ©täubiger auch noch unter einem anbe- 
ten £itel etma« gu entgehen, fteben bem SBerlufte öon über 30 % 
burch bie (Sntmerthung ber Valuta mürbe* ber toettere oon 5 % 
bie Gouponfteuer immer noch gefpürt. ©päter bejog ber ©laubiger nur 
noch 4% ftatt 5 (ober 5 ftatt 5%) % ^infen, banach mußten ft<h bie 
(Sourfe nothrcenbig reguliren £)enn gerabe bei bem mafcgebenben (Sin* 
fluj} be« auswärtigen Kapitals auf ben SourS ber öfterreidjifd&en (5ffec= 
tcu mußte bie (Souponfteuer auf ben *ßrei$ ber ©taatepapiere ungünftig 
eiimnrfen, meil f;ier baS Moment einer gleichmäßigen (Erhöhung ber 
©teuer auf alle« anbere (Sinfommen biefe (entere ©irfung nicht aufgeben 
fcnnte 2 ). hiergegen eltoa eimoenben, toie e$ unbegreiflicher SBeife ge» 
fd?el;cn ift, baß trefc ber (Souponfteuer bie (Sourfe fich lieber fo außer* 
orbentlid) gebeffert hätten, tyiftt ba$ Söefen ber betreffenben Vorgänge 
unb (Stnflüffe gänzlich t-erfenuen. 3Die ßourfe finb fo erheblich geftiegen, 
meil ein großer St^eU ber anberen biäcrebittrenben ftactoren fortgefallen 
ift, fie loären ohne bie Giouponfteuer ohne ^toeifel no $ Wer. 2Ber 
läugnet, baß unter übrigen« ganj gleichen ilmftänben ein 5% Rapier 
nicht h«^h cr to?te ein 4% procentigeö, mit bem ift nicht mehr ju 
ftreiten. 2)?an beruft fich $um Semeife für ben nicht nachtheiligen (Sin* 
fluß ber Giouponfteuer auch noch au f bie Erfahrung im 3. 1862. £>ie 
bamalige (Srhölumg ber (Souponfteuer um 2% fei am (Sourfe ber <ßa* 
piere fpurloö oorüber gegangen, ©etbft bie »ielfach erörterte meitere 
Erhöhung biefer ©teuer habe nicht nachtheilig eingemtrft. ®enau ge* 
fagt, läßt fich ^rt 8 ar nicht betoeifen; bie £enbenj einer menn auch 
f leinen §erabbrücfung be« (SourfeS beftanb {ebenfalls, konnte btefelbe 

') £ie« meint aud& SR a u §. 380. 

') ö« toürbe ju tocit führen, bte grage, ob bie Souponfleucr auf ben Cour« 
etnttJtrfen fonnte , bier mit 9iücffta)t auf bte grage ber @teuerübertt>aljung ju' er- 
örtern. Wlan !ann jugeben, »enn fuh ber bisher tuenigften« factifc^ meiften« feuer- 
freie 3in8 au« gonb« unb Effecten noeb. gar nitht mit ben fonß befeuerten 
einfommen«arten in'« ©leu$gen>ic$t gefefct b.ätte unb bei ben »jlcrreichtföen pa- 
pieren nur ba« inlänbiföc publicum entf^tebe , baß bann bie CXouponflcuer ben 
Cour« nü$t b.ätte brüefeu tonnen, weit nirgenb« anber«wo ein b, öderer ©etoinn in 
2tu«fi<ht geftanben, um beffentnulten ba« Sapitat au« ben gonb« tcürbe tjeraufige* 
jogeu fein, fimnen. Äber beibe $$orau«fefcungen treffen in Deflcrreiä) nicht ju. — 
SSgt. über bie b. ier einfa)Iagenben fragen ben meifterb,aften 3lrtifel toon ^» e 1 f e r i cb, , 
über bie ßiitfiibrnng einer (Sapitaffteuer in öaben , £üb. 3fc6r. ». 3 (1846) 
6. 291-329, bef. 311 u. ff. 
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fich nicht oermirflichen, fo lag bie Urfache nur mieber in bem (Sinftuffe 
ber entgegengefefet, günftig mirfenben gactoren, bornehmlich in ber (Som 
folibation beä (Staatshaushaltes. £efetere$ toirb mohl jugegeben, aber 
behauptet, bafj ein mistiges üftoment für biefe ßonfolibation bie (Steuer = 
erfyötyung unb auch bie ber (Soubonfteuer getoefen fei. Sttteö, toa« bie 
£age be« «Staatshaushaltes berbcffere, fomme auch bem (StaatScrebite 
$u ©ute, fomit bie ßouponfteuer ebenfalls, bon roetc^er inbirect bie 
(StaatSgläubigcr mithin lieber 23ortfyeit Ratten. $)ie burchfichtige (So* 
pfnftif biefe« ftaifonnements tritt am Deulltchften herbor, menn mau es 
auf bie (Sbifee treibt. 9)ton ergebe eine (Soubonfteuer bon 50 ^Jrocent, 
unb baS deficit ift ausgeglichen. SBie aber behält es fich mit ber l'age 
ber (Staatsgläubiger unb mit bem (StaatScrebite ? ! 

darüber fann, mie gefagt, fein 3meifel fein, bajj bie ßoubonfteuer 
bem (StaatScrebit unb ben ßourfeu ber Rapiere moralifch unb materiell 
bcn 9cacfytljcil ift. Sluch ioenn man ben moraltfcfyen (Sinfluß unberücffichtigt 
lägt, müßte ber (SourS ob, ne @oubonfteuer j. 5). bei ben 5 7 0 De. SB. 
Obligationen auf 70 V 3 ftatt auf 71 fielen. SBegen ber 33cfonbcrheit 
ber jinStragenben ^ßabiere I;at bie ßouboufteuer ben weiteren OiariuinMi, 
baß ber urforünglich babon in feinem Grmfommen unb feinem (Sabitat- 
betrage betroffene felbft bei einer SBicberauffyebung biefer (Steuer nicht 
immer fchabloS gehalten merbcn fann. Die Urfache ift ber ungleich l;äu^ 
figerc befi&mechfet biefer Hrt ©gentlumt im Vergleich ju anberem, fo 
mie ber raf^ere (Sinffojj ber «Steuer auf ben ^5reiS. 3m ^rincibc toirft 
allerbingS S8. bie erl;öl)ete ©runbfteuer ebenfo, bem ©rabe nach aber 
toeit meniger nachteilig auf ben ©runbbefifeer , mie bie (Soubonfteuer 
auf ben befifeer bon ftonbs. Söie im gälte ber eigentlichen .ßinSretucrion 
bleibt bei ber (Soubonfteuer oft nichts anbereS übrig, als es babei be* 
menben ju laffen, meil bie SBieberauf Hebung ungerechter Seife meiftens 
nur Unbefchäbigten einen 23ortheil gutoenbete. 

2luS bem finangbolitifchen ©efichtspunfte toürbe es fich bann nur 
etma um bie 5lbtt)äguug ber financieüen SSortheile unb 9?achtheile ber 
(Soubonfteuer hobeln. $)ie s Jtochtheile toerben nicht überall gleichmäßig 
herbortreten, tbieberum aber in Defterreichs Sage befonberS ftarf. Oe 
mehr biefe ©teuer ben (SourS ber Obligattonen beeinflußt, maS bei ofjne^ 
bin fchon erfchüttertem (StaatScrebite, bei ungünftiger ftinan$lage unb 
bei notb>enbigem 2lbbell an baS auSroärtige ßabital, alfo unter 93cr 
hältniffen mie ben öfterreichifd;en in ungetoöhnlichem ©rabe ber galt 
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fein mujj, um fo fyöfyeren 3in« mu § Der ©toat bei etwaigen neuen 2lu 
lehen, für tDcfd^c nicht bie (Steuerfreiheit au«brü<ftich garantirt wirb, 
gahlen. £)ie ©teuer wirb ^ierburt^ auf ihn felbft abgewälgt werben. 
3e mehr ein Staat tcranciidjtlid) noch feinen (Srebtt benufeen muß, um 
fo nachteiliger fann bie GEouponfteuer für tlm »erben. Schließlich ift eö 
eine ©ache ber einfachen ^Berechnung, ob er fich infoferne bei ber 
(Steuer gut ober fehlest ftefyt. 3n bem concreten ftatle Oefterreich« 
finb erhebliche Wafytyik in biefer «egiehung gewiß. 

©efonber« fc$äbli($ geigt fich ^ier berUmftanb, baß bie§öhe ber 
©teuer nicht feft beftimmt ift. £>er Gapitatift fönnte feine töed&nung 
einfach machen, toenn bie ©teuer b e f t n i t i b g. 33. auf 5 ober 7 % 
f eftgefefet wäre ; bei neuen Sinteren würbe ber Staat entfprechenb fyityere 
^infen jagten, aber ba« ^(uö (unter SSorauöfefeung ber gugeficherten 
Wchterh&hung ber ©teuer, Wo bie allgemeine ^Benachteiligung be« 
©taatäcrebite« burch eine Gouponbefteuerung minber fctyroff ^erborträte) 
burch bie ©teuer großenteils wieber gurücf erhalten. Oft eine weitere 
(Srfytffmng ber ©teuer möglich ober gar wahrfcheinlich, fo wirb ber (5a- 
pitalift banach feine ftorberuugen wefentlich fy6t}ex ftetlen müffen. $)ann 
tritt ber 92achtheil für ben ©taat unberhüllt herbor. On folcher £age befinbet 
fich Oefterretcb gegenwärtig. (Sine Abhilfe gegen biefe Ungewißheit ift im 
Ontereffe be« ©taatSgläubiger« unb be« ©taat«, benn beibeS ift iben- 
tifch, bor allen fingen notlnoenbig. ©c^on mußte bem SBernehmcn nach 
ba« atfinifterium ben Kontrahenten ber 1860er Sofe IL Kmiffion (1862) 
bie 3uft(herung geben, baß e« nicht in eine weitere Erhöhung ber Kou; 
ponfteuer als 7%, wie im Sunt 1862 beantragt worben war, willige; 
ebenfo haben auswärtige (Sapitaliften bei ber Uebernahmc bon Prioritäten 
anleihen oon Slctiengefellfchaften bie ©ebingung geftellt , baß bie Gefell* 
f$aft bie (Sinfommenfteuer trage, worin ftch bie befprochene £enbeng 
einer Slbmälgung ber ©teuer auf ben ©chulbner geigt. (Sin foldt}es 
©treben be« Kapital« ift gerabe wegen ber Unficherheit be« be- 
trag« ber ©teuer gang gerechtfertigt, gumal in einem Slugenblicfe, wo 
ber ftutanjauSfchujj beS Slbgeorbnetenhaufe« felbft nidjt Slnftanb nahm, 
bie (5rhöh""0 ber GEouponfteuer auf 10 % gu befürworten unb Slbgeorb* 
nete ben ?eichtfinn hatten, — benn anberS fann man ein folcheS SBer* 
fahren in DefterreichS ftinangtage nicht nennen — felbft ba« ^roject 
einer 20procentigen GEouponfteuer auf« $apet gu bringen, faft als ob 
man wetteiferte, ben günftigen Einfluß ber S3crbefferung ber Valuta auf 
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beii @>taot6crebit burch eine bie stechte ber Staatagläubiger oerlefcenbe 
s Jttaj?regel mögtic^ft mieber aufju^eben! (Aerobe biefe Unfic^er^ett über 
bie £öhe ber ßouponfteuer erheifcht im 3ntereffe be8 ©taatäcrcbit« unb 
ber beborfteljenben (Srebitoberationen am SDringenbften Slblnlfe, — ein 
$unft, auf ben mir guräcffommen »erben. 

Onbeffen ber Äernpunft ber $rage liegt auch für einen Staat in 
Defterreich« Sage noch ni<$t tyierin; famt ein <5taat längere £eit auf 
bie 3nanfpruchnahme be« Srebit« bergi^ten, n>a« felbft für Metternich 
bem Sahre 1867 an unter 33orau3fefeung beö ^rieben« toahrfcheinlich 
ift, fo toürbe ihn ber etn>a enttoicfelte 9cachtheit nicht biel Berühren, 
(Schwerer toiegt ber Umftanb, bafe bie (Souponfteuer burch bie S3errin* 
gerung be« 3infeS unü bie §erabbrücfung be$ (SourfeS bie 2ttögli(fyfeit 
einer ,3in$rebuction ferner rücft, roo nicht aufgebt. 2luf biefe SQJeife 
toirb ber <&taat aujjer ©tanb gefegt, eine toeit gerechtere unb nachhal- 
tiger roitffame ÜJcafjregel $ur (Erleichterung beö 33ubget$ burchjuführen. 
So man bollenbä nne in Oefterreich ben ftehler begangen fyat, relatib 
niebrig befindliche Slnlehen gu einem (Sourfe ftarf unter pari ju be^ 
geben, too mithin ohnebem f^ on °i c 3Cu«fidt)t auf eine ,3in$rebuction 
ferner liegt, ba wirft bie Gouoonfteuer einer folgen (Sbentuatttät noch 
mehr entgegen. (£« gehört fc^on eine aufeerorbentliche anbauernbe @om 
folibarion ber ^inan^en baju, bis ettt>a einmal bie 5°/ 0 Rapiere (Sourfe 
erreicht haben werben, bei welchen man eine §erabfefeung ber 3infen 
mit Sluöficht auf Erfolg in« Sluge faffen fönnte. öeim jefeigen 3ins 
oon 4 *%„ % ift bie$ noch weniger möglich unb eben biefer Umftanb 
ift ein weiterer rein fbiaitgpofttiföet ®runb gegen bie Erhöhung ber 
Gouponfteuer auf 10 ober gar auf 20 %• bt8 Oefterreich 4 

ober 4 % Rapiere noch ^crabfcfeen fann, alfo einen 3in« bon bielleicht 4 
ober 3 V 2 % fyaben wirb, barüber möchten unter ben günfttgften Umftänben 
jebenfaüö noch manche 3al;rjehente ^inge^cit. s Man fyätte einftweilen 
nur toiberrechtlich unb baher fidt)cr mit ungünftigeu folgen für ben 
Grcbit eine $)erabfefcung ber 3infen borgenommen, welche in wenigen 
fahren auch Don ccm (Smujulöfeften nicht getabelt werben fönnte. 
3ßürbe man bagegen, wie eö fehr Wohl möglich gewefen wäre, in ©e^ 
inäjfteit be« reeöen ^tnfeö be$ (Staates 6broceutige Slnleheu, jeitweife 
felbft 7— Sproceutige aufgenommen haben, würbe man nur gegenwärtig 
bie beborftehenben (Schulben, ber (Sache entforechenb, in ber ftonn 6'/ 2 
ober 6»rocentiger Obligationen contrahtren unb bic Sirfung Hefe« 
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Ijoljen SttomhtatainöfujjeS auf bcn CtourS bei günfttgerer ftcftaltung bcr 
$mcm3s unb @rebitberr)ältniffe nic^t birect unb inbirect burcfy eine (Sou* 
ponfteuer abfctymäctyen, fo wäre in nicfyt ju langer $eit mit ©ictyerljeit 
eine Verringerung be$ enormen jätyrlicfyen 3 * " ^ er f or b evn i f f eö ju ge* 
»artigen *)) 

3iefyt man au« bem <&efagten bie ßonfequen$en für bie (Gegen- 
wart, fo ergibt ftc$ ftolgenbeS. Die Gouponfteuer ift formell eine ,3inö~ 
rebuction, welche ber ©cfyulbner einfeitig ooruimmt, fie wirft alö foldje 
unb fcfyabet befonberS bem «Staatöcrebite gegenüber bem auswärtigen 
Kapital. Sie bie Sluffyebung jeber einmal oorgenommenen unb eine 
3eit lang beftanbenen 3in$rebuction, fo Ijat aber aucfy bie ber Goupon- 
fteuer üjre Unäufömmticfyfeiten unb für bie ©taatflgläubiger nur einen 
bcbingten SBertr), weil bie Sefctyäbigten nid;t wieber entfestigt toerben 
fönnen 2 ). 2lu$ biefem ®runbe wirb man nid;t burcfyauS bie Söefeiti- 
gung ber befteljenben (Souponfteuer oon 7 refp. 5% befürworten 
müffen. ©leicfywoljl mürbe eine foletye SDlafcrcgel wofyl fclbft jefct noefy 
bem ©taatäcrebite auf bie Dauer gute grüßte tragen unb bie (soen^ 
tualität einer freiwilligen 3 m ^^ era0 f e fe un Ö in nähere 21uäfidjt fteüeu. 
9iamentli(ty Wäre ber ^ßunft emftlicfy ju erwägen, ob in betreff ber im 
Saljre 1862 einftmeilen auf bie Dauer eine« GaljreS bewilligten (Soupou* 
fteuererljityung oon 5 auf 7 ^ercent nicfyt eine 2lu8ual;me oon ben 
übrigen (Steuererhebungen $u machen fei unb biefe Steigerung mit bem 
Satyre 1864 wieber aufjuljören $abe. Die 5 % (Souponfteuer befielt 
bereit« bier Safyre, unb gerabe wäfyrenb einer $eit, in welker jebem 
faü« ein ungewöhnlich bebeutenber «efifcwechfel ftattgefunben hat. Wit 
ihr fönnte e$ eher ein ©ewenben f)töm. 

•) 2>ie grage toegen bcr gorm bcr Obligationen, Begebung unter pari mit 
niebrigerem 3mfe ober möglü^fi al pari mit fytyexem, wirb unten eingebenb er* 
Brtert, unb bie ©urcbjübrbarfeit ber le^tcren gorm in Ocfterreidj naebgeroiefen mer* 
ben. Sgl. unten c). (58 finbet f i dt> babei citri) eine Ueberftdjt be$ (SmiffienacourfeS 
ber neueren öflerreicb.ifcfyen einleben. 9ZatürItcb bejtebt fid) ber Jabel gegen bie 5*/,, 
Slnleiben nur auf bie 3 ew \ i" welker ber reelle 3i n «f u fj bebeutenb fytytx roar. 
(Stnjlttjcilen roörc fcb.on genug eneiebj, wenn ba« 3i ,l 8* r f t>r bernifj auf ben effecticen 
^Betrag ton 5 °/ 0 bc« empfangenen Capital« rebucirt roercen fönnte. 

*) @. meinen Slrtifel „Oefterrei^« ginanjen" in SBluntfd^Ii'ö 8taat«tt)örterbucb 
603. 2Rit ber im Effecte einer 3inerebuction gletcbfemmenbeu 3lu«jablung ber 
(Silberjinfeu in ^apiergelb (f. o.) $at e« toegen ber eigcntbümltcben ©eftaltung ber 
greife eine anbere Setoanbtmf?. 
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Unumgänglich notymenbtg aber ift es , für bte 3nfunft (Garantien 
gegen eine »eitere (Stetgerung ber Gouponfteuer 311 fctyaffen, »oran fi$ 
bie gegenwärtigen ©taatSgläubiger, »ie bie Kontrahenten neuer Sluleifjen, 
mit 3ut>erftcfyt galten fonnen. Senn baö ntcfjt gefegt, fo toirb man 
feierlich bon ber ftorm ber 9?entenfd?ulb umfaffenben ©ebrauety machen 
fonnen unb {ebenfalls ben §auptbortljeil biefer 2lrt ©Bulben, jur gele* 
genen 3eit ben £\n& tyerabjufefcen, berlieren. -Demgemäß mufj bie b i n* 
benbe gefe^üc^e 3ufage gegeben »erben, bajj bie Gouponfteuer 
oon ber befteljenben (StaatSfctyulb »cnigftenS unter {einerlei Um* 
ftänben über iljren jefcigen betrag erfjofyt »erben fotte, auefy »enn bie 
übrigen «Steuern unb bie Crinfommenftcuer no<$ erfyöljt »ürben. S$la<fy 
bem SBorljergeljenben bebarf biefer ^ßunft feiner weiteren SSert^eibiguug. 
£>er fctyeinbare SSerjictyt auf bie öenüfcung einer (Steuerquetle toirb ben 
ginanjen nüfeen, ni$t fc^aben. Sine einfache mtnifterietle 3 u f a 8 e / ba * 
(Soupenfteuerprocent nid^t meljr erljöljen ju »ollen, genügt nic^t, weit 
fie beften ftall« nur für bie Malier eines SDttnifteriumS föüfet. <§o* 
bann aber fotlte für neue Sinteren auSbrihflic^, unb s»ar beffer auch 
noch contraetlich in jebem einzelnen ftatte, als nur burch eine allgemeine 
33orf$rift, bie ßouponfteuerfreiheit ausgebrochen »erben, hierbei fänbe 
nicht einmal ein finanzieller ßntgang ftatt, weit bie Offerten mit föücf* 
ficht auf bie ©teuer geftellt »erben, gür bie 3nnehattung biefer, »ie 
jeber anberen 3ufage «Staates in ©aetyen beS ©taatScrebitS burch 
möglichfte gefefclkhe Sauteten Vertrauen ju erroeefen, ift bann bie Huf* 
gäbe ber SegiSlatibe '). 



') Sgl. hiermit btc toeiter unten (2fbf<$n. c S ff.) befürwortete t&eiltoetfe 2luf- 
Hebung ber 5 % Souponfteuer jur Söefötberung ber (Sonbcrtirung ber ©taat«f<$ulb. 
©er bie (Souponjleuer toertretenbe unmittelbare 3lbjug an ben ©ctoinnjlcn ber 2ot- 
terieanle&en $at grunbfa|jlic$ biefelben (Sinwänbe gegen ft($. 2)oc6, ifl bie SSirfuitg 
!aum fo nac$t&eilig, weil ft<$ ber Sourö biefer »nleljenSlofe nic^t nur nacb, bem ma> 
tbematiföen ©ertb. ber ©ewinne, fonbern au($ nacb, ber ©pielfucht regulirt. %m 
bemfelben ©runbe wirft bie Gouponßeucr bei ben fogenannten »erginslt^en lotterte- 
papieren, wie ben 1860er 8ofcn, minber ungünftig. lieber bie Unglei^ma'fjigfeit ber 
jefeigen ftorm ber fotteriegewiunflbefteuerung f. bie treffenben 53emer!ungen toon 
©pttjer, a. a. O. ©. IV. — 2)ic prin eipiefle ftrage bei ber Souponfteuer ift in 
ber ^Debatte über bie Srb, öb. ung ber birecten ©teuern im 3lbgeorbnetenl)aufc (3. u. \ . 
3uni 1862) au$ jur ©prac^e gefommen , nur b. at leiber unter ber allgemeinen fei* 
benfc$aftti<$feit ber ©ebatte bie SBeljanblung biefer ftrage e6enfafl« gelitten. S?ou ©e* 
beutung toar nur bie 3Jertb,eibigung ber (Souponpeuer burc^ *ßrof. Basiter unb 
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c) Die £)öh e be« 9? onunaljinöf ujjeä ber 91 entenfchulb. 
^achbem im 33orhergehenben bic 33orau$fefcungen bcr ©ennfcung 
bes @taat$crebit$ in ber gorm ber Üientenfchulb erörtert morbcn finb, 
hanbclt e$ ftch nunmehr um bie ftrage, auf melche SÖeife biefeö <§5chut* 
benfhftem für ben öfterreic^ifc^en Staatshaushalt practifcfy am SRufcbrto; 
genbften gemalt merben fönnc. ßefetere« gefc^ie^t baburch, bafe man 
SRentenfchulben ju einem Ijotyen 9c o m i n a 1 3 i n « f u § e contrahirt. 2ln 
biefe 2ftobalität ber 2folethe fnüt-fen fich betriebene Streitfragen, melche 
im ftolgenben unterfucht werben müffen. 

a) 35 ort i t c eine« ^o^en Nomina tsin«fuße« in 

0 e ft e r r e i dj. 

Sin unb für ftch fann SDcftcrrcic^ jmar auch für bie SHentenfchutb 
feinen bisherigen 5% 9cominal3inöfu§ beibehalten, ebenfe gut mie ftranf- 
reich f cme 3% Weilt« hat, trofc eine« reellen 3 utö f u § c8 bon ü6er t>ier 
^rocent. Sltlein einer ber §auptt>ortheile ber 9tentenfdmlb, bie mehrfach 
ermähnte (Sbentualität einer §erabfefeung ber 3 ul f cn > fcuirbe bann in 
bebeutenb meitere fterne gerücft. Die ^clge babcn mürbe fein, bafe 
Oefterreich noch erheblich längere 3eit, als es fonft nothmenbig märe, 
{ebenfalls Oahqehnte lang, ba« in ben nächften Satyrcn auftunchmenbe 
ßam'tat ju bem hohen 3 in $f u & c bcr ©egenmart ober ber nächften 3ett 
üerjinfen müßte. (Sben ba$ aber muß unb fann bermieben merben, 
unb 3mar oornehmlich be«halb, toeil in bem gegenwärtigen 3»^f»§ e 
öfterreichifchen (Staate« immer noch cm e 8 VC & C Stffecuranjprämie enthalten 
ift. Der reelle 3in«fu§ Oefterreich« ift nach *en Gourfen im 2tyril 1863, 
5% Oe. SB. $u 71—72, National 81—82, 5lgio 11—11%%, mit 
©erüeffichtigung ber 7% Gouponfteuer etma 6. 6 — 6. 6 %. Söürbe man 

bie Entgegnung barauf toom »bgeorbneteit to. Safer (Stenogr. <J3rotoc. @. 2953) 
ff., 2974 ff.). $a«ner'« 33erglci<h mit ber (Srunbfteuer ifl aber ni^t jutreffenb, 
meber ftnanjtoiffenföaftlich nodb nadb. ber t>ofttibeii »fterrcichiföen $efleuerung«gefefe« 
gebung, »eil e« ftrf> hiev um eine Grtragsfteuer , bei ber Souponfteucr um eine 
(Stnfommenfteuer banbett. (Sbenfo ^inft ber Sergleicb, mit ber Setfyeiligung an s Jk» 
tiengefeflfehaften, too SSafer'S (Sinwanb bollfommen begrünbet mar. 3n ber juri 
bifdfren ©eite ber $ragc gibt e« feine abfotute Öutfchetbung ; fdjließlicfc fommt Slfle« 
an auf bie Ableitung bcr ©teuer^fli^t , affo auf bie oberfien t$eorettf$en @runb* 
fäfce ber {Beteuerung, mo aber gteicbjau'« feinet ber s jkincitoien allein richtig ift. (Sben 
be«balb muß man fic^ an bie bem b«rf($enben SBeßeuerung«fpfiem innen>ob,nenbe 
3bee unb an bie Confcquenjen au« ben oberpen ©Sfeen biefe« @t?pem« galten , fo* 
wie bem ftnanjt>olitti<hen ©eft(bt«öuntt einen gebü&rcnben Cinflufc auftreiben. 
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biefen £\n$ &i5(Ifg als eigenttt<$eu 3 m8 in ber tf)eoretifc$en Jöebeutung 
be8 2öorte$ anfeuert muffen, b. Ij. als ben 3™$/ n>etc§en Oefterreiity 
gegenwärtig auc§ bei gan$ unbeatoeifelter <5ic$erfjett feiner gä^igfeit unb 
feine« Sillens gu leiften bejahen mü§te,. fo ließe fi(fy nur auf ein un* 
gleich langfamere« hinten bi e f e 0 3infe$ unb ©tetgen ber biefen 3inS 
tragenben Effecten rennen, tiefer 3»«^ entfyrä'd&e bann offenbar bent 
allgemein lanbeäüblictyen , ju meinem er ficfj h>ie bie ©irfung $ur Ur* 
fac$e bettelte, unb toürbe trofc ber Snbeftirung fremben GiapitatS in 
Defterreicf) erft nac^fjaUig ert)ebti$ ftnfen, trenn bie l)eimif($e 33olfS* 
tt>irtt)fc$aft einen anbauernben, großen 2luff$h)ung genommen unb in 
golge Neroon fic§ eine« ftarfen <§infen$ beS allgemeinen &m\t& 8 U ers 
freuen Ijätte. Sine feiere Umgeftaltung ber 93erl?ältniffe forbert aber 
{ebenfalls biet me^r ^t\i f ^ eul ftortfcfyritt in ber „allgemeinen @i$er* 
Ijeit", treibe einem ©taate jugef^rieben tturb, unb roie baS IjterauS fiefy 
ergebenbe <£infen in ber Slffecuran^rämie , meiere g. SB. jefct noc$ in 
bem bom öfterrei#ifd)en Sierar gegasten 3«tfe ftedft. 1 ) 



') ©egen biefe« föäfonnement wirb man t»ieHei$t einige febr plauftble Sin» 
wänbe ergeben , wel$c ß$ aber bei eingebenberer »natyfe unfere« Sra^ten« boaj niefit 
al« gutreff enb erweifen. <Bo wirb man fagen , ber lanbe«üblu$e 3in$faf3 fei ja in 
Oeflerreicb, gegenwärtig fo fyoäf, wie ber oben beregnete be« «Staate«. 3ugegeben in 
ber $auptfa$e, obgleich bei mittlerer 3nbiöibual*©ict)err)eit für Starteten auf län> 
gere &t\t — toom SBeä)fetbi«conto, welker anberen JöefHmmungen unterliegt, abge- 
feben — bo<b aueb iefct noeb, 1 7 0 weniger (etwa 5'/_— 6) ju beregnen fein möchte. 
3nbeffen ift eben einmal in bem jefcigen Ianbe«üblüb, eu Bin« felbft eine b«tyf re 2Iffe* 
curangprämie wie fonfl entbatten. 3n biefer Prämie ift neben bem foeciefil perfön- 
lüben ein allgemein fa#li<$e« SWoment gu untertreiben. Sefetere« bSngt öon ber 
„burcbjtfinitttidjen" ©i<$erb. eit im £anbe ab ; in Oeflerrcic^ ift gerabe biefe burdj* 
f<$nittlic$e <3ic$erbeit unter bem Sinfluffe ber <ßal>iergelbwirtt)fcbaft geringer wie 
früher, baber ber tanbe«übli<$e 3in«fufj b%r, benn biefer unterliegt gwar niebt 
bem Sinfluffe be« inbitoibuetten @i<berbeit«moment« (be« eiugelnen Sntlebner«), 
wobt aber bem Sinfluffe ber allgemeinen, bur#fc$nittliä)en ©i(b,erbeit im Sanbe. 
(3)ie« wirb in ber gewöhnlichen Definition be« lanbe«üblw)en 3in«fuße« al« „mitt« 
lere 3in«ljöb« ber fietyer unb mübelo« toevliebenen ®elbcaj>italien" überfein, f. g. 5B. 
9iof<$er a. a. O. §. 179, @. 349; e« fann babei bo<b niebt »on abfoluter, fon^ 
bem nur bon relatiber „lanbe«übli(ber" ©i^erbeit bie Siebe fein.) ©obann aber ift 
jefct in Oefierreicib. umgefebrt bunb, bie (Soncurreug be« Staate« ber allgemeine 
3in«fufj etwa« gefieigert, bie $i5bf b«8 festeren in foferne tbeilweife mit Sirfung 
ber be« erfteren, fQlgli* burd) bie fpecielle ^ffecurang^rSmic be« ©taate« al« 
Sntlebner« mit uerurfad^t. - (Sin auberer Ginwanb gegen obige 8ewei«fübrung ift 
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$)iefe &ffecuran$pramie fyäugt in bem borffegenben fpecieflen %aUe 
&orneljmli<$ bon politifctyen unb financietten ^actorcn ab. £)ie (Sonfotibation 
bcr inneren unb äußeren potttifc^e« üBerljctftmffe beä $aiferreic$$ unb bie 
§erfteflung be$ ®e(bn>efen« unb be« ®lei$getoic$t$ im <5taat&)autyalte 
muffen biefe Prämie netfytoenbig berminbern unb befettigen. ®egentoä'rtig, 
roo eine anbauernbe polittföe unb financieüe SBerbefferung {ebenfalls 
tt>atyrfc$einli<$er ift toie ba« ©egentfyeif, totrb baljer bie Prämie fürten, 
unb ljierbitrc$ bon felbft ber (SourS ber ©taatöfcapiere fteigen, benn bie 
fyofye nominelle SSerjinfung beroanbelt ficty nun in eine ^olje reette. £>ie 
®ren3e für ba$ Steigen ber Sourfe unb baö ©infen be« Zinsfußes ber 

ber folgenbe. ©crabe »renn bie 6V, ^rocent be« @taat«$in«fuße« ganj eigentlicher 
Bin« wären, unb ber @taat fo bo!io ^rocente $at)lcn müßte, weil ber lanbeSüblidje 
3in« fo fciel betrüge, gerabe bann müßte bie Neigung be« frembcn (Sajntal« , fitb 
in ößemicbifä)en §onb« anzulegen, befonber« ftarf fein, weil ja bann reell 
1'/, -2'/, % ntebr tote im2lu«lanbe ju gewinnen Wäre, ©aburcb, toürbe bcr Sour« 
geweigert, unb nun träte bie attöglidtifeit ein, ben 3in« b« abjufefcen , unb jtoar 
efcer al« in bem toon un« erörterten gafle, wo ber bot)e 3in« eine große Slffccu* 
ranjprämie mit enthält, wa« ba« frembe Capital weiß. 3)iefe« föäfonnemcnt ift bi« 
auf ben lefeten (Schluß richtig : bie im Serie ausgeflogene Sebaumimg, baß bter 
ein ©infen be« 3infe« unb «Steigen be« Sourfe« boc$ langf amer erfolgte, bleibt 
aufregt erbalten. SBenn nämlicb. ber 3in*fuß be« Staate» unb bcr allgemeine 2)ar» 
lefjen«jin«fuß beibe reell 67,7» an eigentlichem 3»"* betragen, fo toirb in bemfel* 
ben 2Haße, in welchem ba« frembe Capital ben (Jour« ber (Staatspapiere ßeigert, 
alfo beren reelle 5?er3infung toerminbert, ba« beimifdjc Capital bie Slnlage in ben 
©taatöfonb« aufzugeben ßreben, toeil bcr Stnnabme naety bier ber bisherige 3it«fuß 
ton 6'/,% n0( b beßebt. 9?adb. unb naety toirb jtoar eine SluSgleicbung jtoifcben 
bem gefunfenen 3i n8 btt <Staat«fonb« unb bem glctcb gebliebenen allgemeinen 2>ar* 
leben«jin« ftcb ju »ertoirftieben frreben. 3nbcm ba« b. eimifdbe Sapital burdö. bic (Jon* 
currenj be« frembcn in größerem SWaße ber $olf«totrtf>fct}aft fieb jutoenbet unb eine 
berftärftc ««abfrage nadb Arbeit entßebt, tann ber Marleben« jin« mit htm urfyrüng- 
lieben Cabitalgetoinnc im (Schäfte berabgeben. 2>ie 3ntoeßirung be« frembcn <£a* 
pttal« in ben ^eimifc^en <Staat«fonb« befcbleunigt ben »uff^toung ber SoIfStoirtb* 
febaft überbauet. Sobalb bann ber aagemeine 3in« in ftolge beffen gefunfen'iß, 
toirb auet) ber <2our« bcr 6taat«fonb« fteigen unb nur eine 9?ebuction be« 3infc« 
möglicb. werben, «ber biefe ganje (Snttoicfehmg ift offenbar ein immerhin jiemlid; 
langfamer ^ßroceß, toeld)er günftigen ftattti fo »iele 3abrjebente toie bic toirffamc 
©eeinflußung be« Courfe« bura) ba« «Sinfen bcr $erficberung«£rämie 3abre bean* 
f^>rud)en toirb. 2>e8&alb ift in bem im Sterte erörterten galle @ewicbt barauf \n 
legen, baf ber jeftige ffc^t 3in«fuß be« ©taatöfonb« eine ftarfe inbiöibuclle 
^ c c u r a n 3 p x ä m i e entbdu. 



Digitized by Google 



207 

©taatöpopiere (iegt im Allgemeinen in ber §öfje Desjenigen lanbeS* 
üblichen 3in$fu{je«, welcher fidj in Oeftemicf; na<$ beftnitiber Srbnung 
ber politifd&en unb financictten SScr^ältniffc beö fteicty« tyerauäftellen wirb, 
Wobei man bon ber burcty bie (Srfafyrung betätigten Anfielt aus- 
gebt, bafj ber3in«fu§ be« georbneten (Staate« biettetctyt e^er no$ etwa« 
nnter bem mittleren £)arlefjen«3in«fuße bei burd&fctynittlietyer aflgemeiner 
@ic$erfjeit fte^t. fiebriger al« 5, Wften« 4% % barf biefer 3in«* 
fu§ für Oefterreicty aber aucfy unter günftigen SBer^ältniffen nocfy einige 
Decennien lang Woljl faum angenommen »erben. (Selbft Wenn bei biefem 
3in«fu§e, metc^cr ber Annabme nacfy feine befonbere Affecuranaprä'mie 
mefyr enthielte, nocfy frembe« Kapital bte Anlage in i>fterretcfytfcfyen (Staat«* 
papieren auffitzen fottte, wie bei einem 3inöfufje bon 3 — 4 % in Gntg= 
lanb, £)ettanb unb einigen Stetten £)entf$(anb« ju bermutljen ift, fo 
wirb baburcfy fcfywerlicfy ber ßour« weiter gefteigert, fonbern nur ba« in 
ben <Staat«fonb« inbeftirte fjetntifcfye Kapital in anbere Anlagen getrie- 
ben. 2ltterbing« erfolgt bann na<$ unb na$ ein Weitere« reelle« ©infen 
be« lanbe«üblicf;en 3infe« unter ber (Stnwirfung biefer ftactoren, unb 
fc$lie§ltc$ mu§ fid& bie obwaltenbe Xenbena einer 2lu«gteicfyung be«3in«* 
fuße« wenigften« innerhalb be« europäifd&en «Staatenftyftem« (ober ber euro* 
päifc$*amerifamfc$en ober occibentalifcfyen 9Beltwirtfyfc$aft) me^r unb meljr 
berwtrflicfyen. £)ann würbe allerbing« aud> ber Gour« öfterreid^ifc^er 
5 unb 4 '/„ % <Staat«papiere ba« pari überfteigen unb eine SRebuction ber 
3infen m5glic$ werben.') Aber biefe Gjbentualita't Hegt bocfy noc$ ju 
ferne, al« ba§ fie jefct practifcfy mit in Söetractyt fommen tonnte, (Sinft* 
weiten wirb man nur ein fold;e« Steigen ber Rapiere ju berücfftcfytigen 
(;aben, bajj bie jefct na^eju pari fteljenben 6 procentigen in einigen 
3aljren auf 6, in nocty etwa« längerer 3cit auf 5 ! / 2 unb bielleicbt bin- 
nen eine« 3aljr3e§ent« ober etwa« barüber auf 5% fyerabgefefct werben 
fönnen. 

Sttetyr $u erwarten, würbe woljl ju fityn fein unb fetbft bie an* 
genommene SSerbefferung be« <Staat«crebit« ju erwarten, wirb fielen 
aflju fanguinifcty erfreuten. s Jktürlid) fann bie Sirttictyfeit biefe 23or* 
auöfefeung ßiigen ftrafen, 3. ©. wenn ft<$ Ocfterreicfy abermalö in große 
Kriege berwicfeln tieße. £)a« ift aber fein (Sinwanb gegen unfere Argu- 
mentation, Welche nur ben 3wecf berfofgt, baö au« finan^poUtifc^en 

M 1 ,, 1,1 I I H l 1 . 1 b * 

') @. bie fefcte «nmerfung. 
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®rünben richtige 5lnteibcf^ftcm feftjufteflen unb be$halb bie Bebingun* 
gen aufjufinben unb beren Erfüllung anjurathen, meldte e8 in Defter* 
reich mentgften« an fich möglich machen, bie in bem iefcigen hohen &in8* 
fuge 3U übernehmenbe Saft feiner 3eit $u berminbern. Daher ^at ber 
frinanjpolitifer burch bie t^eoretif^e 2foafyfe unter Beobachtung ber con* 
creten S3erhä'ltniffe $u unterfuchen, mie bie« gefctyefjen fann. Senn er 
nach bem (Srgebuife biefer Unterfuchung feine practiföen 2tta§regeln er* 
greift, fo Ijat er SltteS getljan, toaS man oou ihm ertoarten fann, aber 
auch ertoarten mu§. ©eine Rechnung ift nicht weniger richtig unb fein 
S5erbienft nicht geringer, wenn auch unberechenbare ftactoren bajroifchen 
treten, metche oorübergeljenb — benn etn>a$ anbereS geflieht auch 
fchlimmften $alle$ nicht — ben gehofften Srfolg früherer üttafjregeln 
hinbern. SluS theoretifchen unb auö practifchen, bie öfterreichifchen con* 
creten SBer^ättniffe berücffichttgenben ©riinben ift e« mahrfcheinlich, baj$ 
im Saufe einer nicht ju langen SReHje bon fahren eine ju 6'/ 2 ober 
6% contrahirte töentenfchulb auf 5% rebucirt »erben fann. £)a$ ift 
baS \u erreidt)enbe &kl. 

@8 hat fich früher gezeigt, bafj in ben brei ^inangjahren 1864—66 
minbeften« 255—285 Wiü. ©ulben neue ©dcmlben in Defterreich auf* 
gunehmen finb. Die ©efchaffung biefer @umme n?irb im Durchf dritte 
nicht unter 6%% möglich fein, felbft menn man mieberum ju Sotterie* 
anlehen u. bgt. m. feine 3«fmcht nehmen moöte, ma$ fich nach ber Be- 
gebung ber 1860er Sofe einleiten oon felbft berbietet. Da« jährliche 
3m«erforberni§ mürbe alfo für 285 3»iö. Bulben 18. 5 3M Bulben 
betragen. Diefe Saft ift bei Anleihen in ber $orm hoch beräinSlicher 
föentenfchulben in nicht $u langer 3eü wtt gro&er 2Bahrf<heinlichfeit 311- 
erft auf 17. 1 (bei 6% 3in$), bann auf 15. 7 (bei 6%% 3in«), enb- 
lieh auf 14% SWitt. (Smlben (bei 5% £ix\8) herabguminbern, mährenb 
fie bei allen anberen Slnteiheformen oermuthfich biel längere $t\t, bei 
einzelnen (3. B. ber gemöhnlichen 5% Slnleilje ober bei Sotterieanlehcn) 
für immer ober boch für bie Dauer ber SlbtragungSperiobe (unter ber hier 
ju machenben SBorauSfefcung, ba§ bie Slbjahlung burch neue Slntehen ge* 
beeft mirb) beftehen bleibt. (Selbft menn aber neue Kriege unb Unruhen 
eine abermalige ftinanjcalamität herauf befchtoören follten, fo mürbe ba- 
burch *>k ßoentualität ber 3in8rebuction jtoar weiter »erhoben »erben, 
aber bie Sage unter feinen Umftänben fchlimmer bei bem hier empfoh- 
lenen ©hffent h 0£ h berjin«licher föentenfchulben fein, mie bei bem gegen* 



Digitized by Google 



209 



»Srtigen Stnfeiljefyftem. (Sitte gfhtanjßotittt, meldte n>ie bie Bisherige 
barauf üerjicfytet, ein ©Aftern gu aboptiren, baö für bie 3"f"«ft feine 
größere ®efaljr, toofy aber bebeutenbe (Sfymcen itt ^Betreff ber Csrleich* 
terung be$ JöttbgetS burcfc Sßerminberung be« 3» nöcr f orber wifF«ö Bietet, 
eine fotc^e fttnattjpottttf »erfaßt mit föechi beut 33erbammung«urtheU ber 
nac^folgenben ©e^Iec^ter, feelc^e unter tyr teiben. $)enn toie man über 
ba$ ©taatefchulbemoefen au# benfe, toie fetyr man e$ au# unter Um* 
ftanben billige, baß getoiffe Ausgaben burcty Sinteren beftritten unb bie 
fünftigen Generationen ber ©teuerträger mit bem entfored&enben 3infen= 
betrage beitftet »erben, — [ebenfalls ^at bie 9?ac$n>eft bocty beu gerec^ 
ten Slnforucty, baß man ?lttteiljeformen krityte, toetc^e bie attöglic$fett 
einer unter ftrengfter Pachtung be$ föedjtsftanbmmftes »orjuneljmenben 
SBerrtngerung jener 3infenlaft ntc^t oon vorneherein ausließen. 

ß) (Die (Streitfrage über bie nominell hoch unb nieb* 

rig oerjinötic^en @chulben. 
SDie X^eorie h«t fich feit lange für l?oc$ oergtnölic^e unb al pari 
ober faft al pari emtttirte unb gegen niebrig oerjinöliche, ftarf unter 
pari ausgegebene Sinteren ausgebrochen *). £>ie ^ßraris ift bemungeach* 
tet bei bem festeren @hfteme in ber föeget fielen geblieben. üDie (Sr* 
Hüning bafür möchte immer noch mehr in ber getoohnheitSmäßigen 
Routine, ber «Scheu bor einem nominell honett 3üt8fuße, b er übertrie* 
benen Söert^Iegung auf einen gleichförmigen 3inSfuß, ber Ueberfc$äfeung 
ber ©chtoierigfeiten, bie Aufnahme bon Slnle^en mit fytym Nominal* 
3inSfuße praftifch burcfouführen, unb ber 9iücffic$t auf bie ©uchergefefee, 
al« in einem feften principe liegen. 5Der einige in Betracht fommenbe 
®runb für bie niebrig oerjinSlichen (Schulben mit hoh*nt Nomina feapi* 

') »gl. bef. 9? eben tu«, a. a. O. @. 355 u. ff., 369 ff., 374 u. ff., 381 
u. ff., 9tau a. a. O. §. 494 u. ff. §. 498. 2tnber« 8af ttte Sei 2Ralä)u« 
a. a. JO. @. 442 unb SDlaläjufl felbft. 9ieuerbim]8 &at (Stein bie ^rarte gegen 
bie 2$eorie in ©djufc genommen, a. a. O. ©. 537 u. ff. 92 e b e n t u 9, 2tt a l d) u « 
unb 9t au fotten ben ganjen ©treit mifjttcrftanben haben, inbem fle fld) in gotge 
einer 9tebe bon fafttte im franj'df. Parlamente (1828) gegen bie ©egebung ton 
Jluleiben ftarf unter pari erflarten. SJon einem iDiißberftanbniß fann fner aber nur 
bei @tein bie Siebe fein, inbem gerabe Safitte unb nad) ibm 27t ata) u 8 fid) 
für niebrig oerjin«tia)e @d)wlben unb b>$e8 9tominaIcapttal erttären. «Sein <5tn»anb 
<S. 539 Hmn. (toegen be« 9tentend)arafter« ber franj. @d)ulb) ift nad) bem grüneren 
falfd). 9tebcniu«* *ortrefflid)e SntttMung ^aßt gerabe auf Oefterreid)« iefeige Sage. 
«. m ag n c x, ßfttrr. «taat^aulba«. 14 
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tat ift bcr fcefonberS oon ß a f 1 1 1 e Ijeroorgeljobene, ba§ hierbei an jäljr* 
liefen 3tnfen gefpart toerbe, toeit bie ©laubiger geneigt toaren, auf ein 
Steigen be$ (SourfeS unb einen (Setoinn an (Sapital in Ijöfyerem 9Wafje 
Ijoffenb, mit einer geringeren reellen SBerginfung oorlieb gu nehmen, g. S8. 
für 3% Kenten rclariö meljr, toie für 4* ober öprocentige gu galten. 

aa) Stngelne ©rünbe für niebrig »erginölicfye ©Bulben. 

$)ie @<$eu, offen einen ^bljeren 3inöfu§ als ben bi^er üblichen, 
g.©. als 5% in Oefterreicty, gu galten, beruht boety {ebenfalls auf einer 
feljr primitioen SInfctyauung ber ®inge unb einer fe$r geringen Meinung 
oon ber (Stnftctyt ber ©taatSgläubiger. 3ftan mag es einem Napoleon 111. 
gu ®ute galten, toenn er, feine ^angofen fennenb, gleich nac$ bem 
<5taatSftrei<$ mit ber Gonoerfion ber 5% in 4*/»% bebütirte, 
um bes (Scheines toillen, als ginge mit bem SmperialtSmuS ein fofor* 
tigeS ©inten beS lanbeSüMicfyen 3^1*^ § anD §ö"b. Slnbere 9?egie» 
rungen foöten folcfye «Spiegelfechterei oermeiben. (Sin einjiger gleic^för* 
miger ober mehrere „runbe" ,3inSfu&e * n ben getoß^nltc^en Slbftufungen 
unb ©ractytfyeilen bis ^öc^ftenö Ijerab auf % % $ ÖDCn ebenfalls faum 
heutzutage noch ben ihnen oft beigelegten SÖerth, toie oieöeic^t früher, 
für ben 93erfehr in ©taatspapieren , toeil baS SBerftänbnijj ber SBerech= 
nungen toeit allgemeiner getoorben ift. £)te begüglic^e Behauptung ber 
©taatsfchulbencommiffion in ihrem erften Berichte oom 4. Ouni 1860, bajj 
btc grofce üftannigfaltigfeit ber CbligartonSfategorien ber öfterreic^ifc^en 
©taatsfchulb gegenüber bcr in anberen (Staaten Ijerrfd&enben Einfachheit 
ben SBerfe^r hemme, ift {ebenfalls nicht betoiefen unb mit ber Erfahruug 
in 2Btberft>ruch, toie ber Otnanjminifter oon wiener in feiner Entgegnung 
auch bemerfte. Sluch tourbe oon ber Regierung ber nachteilige Grinflufc 
biefer üttannigfaltigfeit auf bie ®ef<$öftsbeljanblung in ben Bureau^ ber 
©taatsfchutbenoertoaltung beftritten. ^ebenfalls ift baS fein bei ben 
Soften fetytoer ins ®etoicht faüenber ^Sunft. On frranfreich legt man 
allerbingS auf einen einzigen 3* n ^f u § f ur *k gange ©taatSfchulb oiel 
SGBerth, gang im ©etfte ber frangßfifc^en ®leicbförmigfeitsfucht, aber tooljl 
mit einiger Ueberfchäfcung ber oolfStoirthfchaftlichen unb financiellen 53e* 
beutung biefeS ÜDJomentS. Dafj ein auf fleine Brüche lautenber 3inS* 
fu§ für bie Beregnung ettoaS läftig fein mag, ift tooljf gugugeben, aber 
boch oon feiner größeren Bebeutung. 3n Oefterreich fyat man burch bie 
Gouponftcuer ohnehin ja fcl;r unbequeme Brücke gesoffen (g.B. 4." 5 , 
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4. 88 "). Die ©d&toierigfeit, ben 3in$fu§ unb ntd&t ober faft nt<$t ba« 
(5cn>ttat toaritren 311 (äffen, ift aber auefy überfdfjäfct toorben. Slßerbing« 
mü&te man ben 3 wS f"§ ebentueü in fefyr Keinen Differenzen fd^roanfen 
(äffen, toenn man bei jeber neuen Sln(ei$e bie ©$u(b al pari contraiji* 
ren »oßte. Die« mürbe gu feljr gafylreid^en begebenen 3inöfujjett 
fähren, roorauö immerhin einige Snconoeniengen Verborgenen tonnten. 
ST&er e« tyanbett fid& lu'er gar ni<$t barum, im einen ftaüe ftet« @d&u(* 
ben al pari gu einem naety ben Umftänben bariab(en 3tnöfu§e, im an* 
beren ftetS <S$u(ben gu einem fijren 3 in6 f l ^ e « nb »crriaMen (SmiffionS* 
courfe gu contraljiren, fonbern nur ben 3tn$fufj in ber SOBeife feftguftetten, 
baß ein bem pari na^efommenber (Sourö ergiclt wirb 1 ). Der (Segenfafc 
(iegt, roie oben Bemerft, in bem l)oljen 9?omitta(gm$fuße mit (jotyem, bem 
pari naljefommenben unb in bem niebrigen 9?omina(jinefuße mit ntebri* 
gern, toeit unter pari fteljenben (Sourfe. §ier toirb man mit 3to$f u fc 
bifferengen bon % oper ( Dem Dedma(ftyftem entfprectyenber) bon */$% 
gang gut auö(angen, um fo meljr, a(8 in bem $>raftif<$ befonberä ttric$* 
tigen ftatte, too 2tn(ei^en gu einem reed fef?r fyofyen 3^ nS M e aufgenom* 
men »erben mfiffen, bie Keinen Differenzen im 3 in6 f u § e Gebern roe* 
niger in« ©etoic^t fallen'). 

Oftma(S f)at o^ne 3»eife( bie töüdftfy auf ba« Sföud^ergefefc, 
meld&eS bie Regierung ni$t felbft offen übertreten tooflte, gur ©eibefyat* 
tung be« niebrigen 3 in f eö geführt. SRttt ein neuer ®runb für bie enb* 
(i$e öefeitigung fo(c$er in jeber Söegielmng fc^äblictyen unb tljbnctyten 
©efefee! 3n Defterreicty erforbert e« mithin auc§ ba« ftinangintereffe, 
baß bie bereite für bie erfte «Seffion be« 9fei#eratye$ in 2lu3fi$t ge* 
fteüte Vortage wegen 2luffyebung ber 2Buc$ergefefce enb(i<$ erfolge, 3ebe$ 
weitere SBort über biefe {frage ift unnötig. 

') «Stein« ^oTcmit a. a. D. ©. 538 ifl ba$er gar nic$t ftic$&attig fd&on 
au« biefem ©runbe. ©aß bie Se§au£tung. in §ranfret<$ fei bei ber SRente oon gar 
feinem 9tennwertb> bie föebe, ber SWobifteation bebarf, iß ffyrn früher bemerft toor* 
ben. (6. 161 3fom.) 2)abur<$ baß bie föente in einem ^rocentfafe öon einem 
<5a$ital auSgebrücft toirb, tr-iH man fagen, bur$ Bablung biefes Sapita!« fönne bie 
föente jurüefertoorben toerben, toa« ber Steigerung be« Gourfe« bur<$ Bildlauf- 
Operationen eine SKarjmafgrenje fe^t. SSgl. aud^ 91 au §. 494. 

*) 3. SB. toenn ju 10% al pari contra^irt tt>irb, fo entfprid^t '///, 3in« 
bem »etrage öon nur 2'/ t V 0 be« Cmiffton«courfc8 ; bei 5'/ 0 al pari Slnlei^en fäflt 
o»f V 4 % 3)ifferenj be* 3in«fuße« 5% Efferen j be« (Sourfe«. »ei © tein ©. 537 
beruht ba« '/„% auf einem 2)rucl« ober »e^enfe^ler, e« muß V 4 V 0 b«6cn. 

14* 
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bb) £ie be^au|> tete retatibe ÖUligfeit bcr uiebrig »er* 

ginStictyen ©Bulben. 

33on allen Argumenten fbricfyt baö oben ermahnte bon Safttte 
in ber £l;at allein für bie niebrig berjinSlictyen Sctyulben. tfafttte Ijalt 
ft<$ an bie £ljatfa<$e, baß in ftranfreicty ju einem niebrigeren 3i n $f u 6 c 
ber föente ®etb für ben <5taat relatio bittiger ju Ijaben fei, mie ju einem 
leeren, $.23. bei einem (Sourfe ber 3°/ 0 9*ente bon 69.", ber&%% 
bon 92. 49 , ber 5% bon 100 mürbe man ©elb $u bem reellen 3infe 
bon refe. 4.", 4. 86 unb 5% aufnehmen»). Aetynlicty ift baS »erhalt* 
uifj in $ranfreicty autty Ijeute noc$, inbem jcfct bie 3% föente etma 
69—70, bie 4 % % 97—98 fte^t. SDiefe <5rfparung an 3infen ffiSt 
Safitte für ba« ©id^tigfte, felbft menn fie um ben $rei$ einer »ermefc 
rung be« @$ulbca}>itale$ erfolge; bermenbe man ben betrag ber bei 
ber (Smiffion niebrig oerjineitctyer Sinteren erwarten 3tnfen jur Amor* 
tifation ber ®c$ulb, fo bcrmöge man otyne jeben toeiteren 3 U W«§ fß* 
biefen 3toe(f in ni$t gu langen Triften ni$t nur baß fyityere, al$ ©<$ulb 
anerfannte Gapital, fonbem bie ganje @c$ulb abzutragen, mäljrenb bei 
ber Smiffton fyo# berjinölic^er Sctyulbtitet bie 3 m ^aljlung immer fort* 
bauern müffe. 3Me föid&tigfeit biefer Jöemeiefüljrung ift faum $u be* 
ftreiten, nur ift babei bocty ein mistiger $unft, nömlid^ gerabe bie mit 
ber 3«* eintretenbe 9ftogli($feit einer 3 mörctuc ^ on ^odJberjin«K(^er 
<Sc$ulben, unbea^tet geblieben, unb bor Allem barf man au« ßafttte'« 
«eiftriel nt<$t glei$ eine ftetö unb flberaU gittige föegel ableiten. 

5Daf au$ in $ranfreic§ nid^t beftänbig bie bolfen 5% für bie 
5% föente hätten gegast toerben muffen, gel)t au$ ber £$atfac$e $er* 
bor, baß biefe töente unter ber föegierungfyeit ßoui« tyitippt fe^r tootyl 
auf 4°/ 0 Ijätte tyerabgefefct merben fonnen, toobon Ja mieberljolt bie 
föebe mar (1838, 1840, 1845) unb nur auö anberen, ni$t fmandetten 
®rünben abgeftanben toorben ift. Unter Napoleon III. erfolgte au<$ bie 
föebuction auf 4 %. f>ä'tte $ranfrei$ ni$t toieber^ott fi$ in föebo* 
(utionen ■ fHirjen laffen, unb feit 1851 eine ruhigere auswärtige unb foli* 
bere tofrtljfcfyaftlictye ^Solitif berfolgt, fo mürbe bermutblic^ eine allge- 
meine $erabfefcung ber 5 unb 4%% Kenten auf 4 ober 3%% gar 



') e. Malens @. 443 (& 1). 
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feine (Sctyroierigfeit geboten fyaben. Unter Napoleon Ijat befanntlic^ bie 
SKente noc$ nic$t roieber bie (Sourfe ber Drtean«'f($en 3eit erreicht *). 

Ü)ie bebeutenbe (Sour«biffereng groiföen ben einzelnen Sctyulbcate* 
gorien bon begebenem nominellen 3tn«fu§e tritt allerbing« inftranf* 
reicty nictyt allein Ijerbor, obtoofjl fic Ijier geitroeilig befonber« ftarf ift. 
3n ben Gtourfen preufjifctyer nnb anberer beutfc^er (Staatöpapiere geigt 
fie fi$ ebenfall«. $)oc$ mattet babei, roie e« fctyeint, gegen f^ranfretd^ 
ein Unterfctyieb ob. §ier tritt ber 9?ormalgin«fuji toofyl in ben relatio 
teuereren I)oc$bergin«lic$en ©Bulben bm>or, gegen roeldje bie niebrig 
bergin«li($en Kenten au« befonberen ®rünben ungeroöfynlicty fyocfy geroer* 
tljet »erben. 3n ben beutfäen (Staaten fprid&t fic$ ber 9?orma(gin«fu{$ 
bielleic^t meljr in bem relatio fyityeren (Soursftanbe ber niebrig bergiu«* 
liefen Obligationen au«, röäfjrenb ber Gtour« ber l)%r öerginölic^en 
au« befonberen Urfac^en gebrüdt ift. $)ie Rapiere legerer 9lrt »erben 
an einem (Steigen bebentenb über pari einmal bur$ bie netyer tiegenbe 
(Sbentuatität einer 3in«rebuction — benn bie f er Hinflug einer folgen 
2lu«fi#t ift nietyt gu läugnen, ^inbert aber ni$t bie Operation borgu* 
nehmen, »eil ®etb gu einem billigeren sjwtffujje gu befommen ift — 
fobann aber in ben meiften fällen rooljl noc$ meljr burc§ ba« befteljenbe 
£ilgung«fr/ftem (föücfgaljlung al pari burefy SJerlofung) unb burc§ giem- 
li<$ anfe^nüd)e Tilgungen geljinbert. Ott Qfranrretcty läfct fu$ bagegen ber 
Umftanb, bajj bie 4!4% SRente nidjt einmal pari ftetyt, — feit 1854 
nicfyt meljr — mäljrenb fie im SSerljättnijj gum jefcigen (£ourfe ber 3% 
SKente etwa 5% über pari fte^en müfjte, nur au« ben ber 3% föente 
befonber« günftigen ßrinflüffen erHaren. 3 U *>i e f ew ßinflüffen gehörte 
bi« gum Satyre 1848 ba« befteljenbe £ilgung«foftem, »eifern gu gotge 
bie töente bur<$ töfieffauf an ber 29örfe getilgt rourbe. Da jä$rli<$ 
1 % ber Kenten gur STilgung beftimmt mar unb bie <S$ulbbermeljrung 
nic$t fo raf$ unb bebeutenb rote fpäter erfolgte, roirfte biefe Tilgung 
auf ben (Sour« ber 3 % föente meljr, toie auf ben ber 5 %igen, roeil 
bei teuerer roegen be« ftarfen «Steigen« über pari eine 3in«rebuction in 
2lu«fictyt roor unb, nac$bem fie ba« pari erreicht Ijotte, bie Tilgung mit* 
tetft föücffauf« sefe^tidr) ftftirt tourbe. On neuerer 3eit ift e« gum £!jeil 
root)l toteberum ber größere (Spielraum be« möglichen £our«fteigen«, 

') »gl. fcom, b. (Srebittoefen in ftrantreidj (2. %ufi Spj. 1857), bei SRcn* 
tencour« ©. 15 u. ff. — Tooke a. Newmarch, bist, of prices (Lond. 1857), 
vol. VI. p. 20 u. ff. 
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tocfc^cr tocgen be« 2lu«fchluffe« ber 3in«herabfe§ung $u einem retatib 
befferen Eourfe ber 3 % nne ber 4 % % töente geführt fyt Daneben 
aber fommen gerabe in ftranfteich auch fbecielle (Srünbe in Betracht, 
— benn fünft müßte bie 4 % % töente toenigften« al pari ftehen, — 
nämlich ber Einfluß ber Regierung auf einen großen 2^eil be« Anlage 
fuchenben Satoitaliftenoublicum« unb bie fünfttid^e ^ßoufftrung be« Sertlje« 
ber 3 % 9fente. Die lefetere ift jur §aubtform ber frangöfifchen <8chulb 
getoorben, bie Regierung begünftigt bie Slnlage bon (Selbem ber ihrem 
Einfluffe unterfteljenben (Semeinben unb Korporationen barin unb »er* 
fcfyafft auf biefe Slrt ber 3% $Kente einen Eour«, meldt/er ettoa« oon 
einem 2flonobolbrei« enthalt. Diefe Littel oon jtoeifelhafter Rechtlich* 
feit finb in einem anberen (Staate mit größerer Autonomie unb mehr 
©elfgobernment ber Bebölferung, ber (Semeinben unb <ßrobin$en bon 
felbft auögefdjloffen. 

3n foferne aber fotoohl nach ben Erfahrungen an ben Eourfen 
beutfcher unb anberer @taat«pa£iere, mie felbft an bem ©tanbe ber 
franjöfifchen Kenten ba« Moment ber in 2tu«ficht ftehenben SRücfjahlung 
be« Kapital« unb ber $>erabfefcung be« 3in«fuße« ^emmenb auf ben 
Eour« ber ^od^ bezüglichen Rapiere einroirft unb toegen be« Söegfall« 
biefer Befürchtung ber Eour« ber niebrig ber$in«lichen ^aoiere retatib 
beffer fteht, fd^eint bie« gerabe ein (Srunb mehr für bie niebrig unb 
gegen bie $oä) beruflichen Obligationen $u fein. Die« »äre richtig 
unter jtoei 33orau«fefcungen, toefd^e aber nicht begrünbet finb. Die eine 
biefer Sßorauöfefcungen ift, baß nur ein entfprechenb hoher Eour« 
eine« 1)0$ berjin«lichen Rapier« über pari bie ^ütSrebuction geftatte; 
menn nun eben ber möglichen föebuction toegen ber Gourö nicht ent* 
fbrechenb fttege, fo toare baburch ja bie Durchführung ber föebuction 
auögefchtoffen, ber gehoffte 25ortheil, beffenthalben man auf ben (Se* 
toinn an 3in« bei niebrig oerainSttchen ©chulben berichte, gar nicht 
3U erlangen. Slüein ber biefem ©tmoanbe gu (Srunbe liegenbe (Sebanfe 
ift falfch. E« ift Jeine«toeg« nott)tt>enbig, baß §, B. ber Eour« eine« 
5% Rapier«, um ba«felbe auf 4% h^rabfefeen gu fönnen, 125 ftehe. 
Da« mirb niemal« ber ftatl fein, fobalb nur bie föebuction at« nahe 
beborftchenb etn>a öffentlich bebattirt u>irb. 3Benn oben bon 6 % % 
öfterreichifchen Obligationen bie SRebe mar, toetdt)e bermuthlich in einiger 
$eit auf 5 % rebucirt werben fönnten, fo toar auch babet nicht auf 
einen Eom« biefe« Effect« bon 130 unb barüber gerechnet. Vielmehr 
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Kommt es nur barauf an, baß bie Regierung ®etb bereitwillig gu 4 
ober 5°/, ermatten fann. SllSbann toirb eS bem bisherigen <&taat&* 
gläubiger, toelchem bie 9iücfjat)(ung feine« Kapital« al pari angeboten 
ober bie Grintoilligung in bie ^erabfefeung beS 3 m f eö jngemnthet toirb, 
in ber Wegel auch nicht möglich fein, fein Kapital $u bem bisherigen 
3wSfuße gleich fi$ er S» ^faciren. Qatyx toerben bie meiften ®läu* 
biger einwilligen ober bie Regierung bermag baS jnrücfoerlangte Kapital 
leicht bei 2lnberen aufzunehmen, ©er Umftanb, baß ber GourS ber 
hoch berjtnSltchcn Rapiere tocgen ber über ihnen fchtoebenben (Sbentua* 
lität ber 3inSrebuction nicht allgu ftarf über pari fteigen toirb, fct)toächt 
auch fac^ich ben plaufibelften (Sintoanb gegen bie 3inSherabfefcung ab 
— benn restlich ift es gar fein Grtmoanb — , baß nämlich ber ®läu* 
biger baburch einen großen 33erfoft auch am Kapitale erleibe. 

$)ie anbere oorhin bezeichnete SBorauSfefeung entfprtngt berSlnficht, 
als ob man ftets mit niebrig berjinStichen papieren an 3 m $ Bmhwi 
fönne unb als ließe fich biefer SBortheil in allen 3 e i* en unD m 
allen (Staaten gleichmäßig erzielen. Schon bie älteren SSerthei- 
biger ber hoch berjinStichen «Schulben, inSbefonbere 9febeniuS, haben 
mit 9?echt h^borgehoben, baß in ^Betreff ber bei niebrig unb hoch »er* 
ginSlichen Obligationen $u erreichenben Gtourfe fich offenbar feine allge* 
meine SRegel auffteßen laffe, fonbern 2llleS auf bie Umftänbe beS con* 
creten Calles anfomme. 9cebeniuS, 9? au u. 8. berüeffichtigen aller* j 
bingS oornehmlich nur ben ftall, too Slnlehen bebeutenb unter pari 
$u bem gewöhnlichen bisherigen 9cominal3inSfuße ju einer 3eit auS= 
gegeben toerben, toährenb beren ber reelle 3inS beträchtlich über bem 
gewöhnlichen mittleren SanbeSjinSfuß fteht <5ie fel;en eine berartige 
gorm ber Anleihe alfo noch atö SluSnahme an, toährenb biefe $orm 
neuerbings 3. 39. in granfreich jur SHegef unb jum ©hftem gemacht 
toirb, inbem man h* er grunbfäfclich ju einem ftarf unter bem lanbeS*j 
unb ftaatsüblichen ftehenben 9cominaljinSfuß contrahirt '). ©erabe aber 
in bem erfteren $alle, ^ 0 { n bem hohen effectioen 3^f u B c cmc 
große 2lffecuranjprämie auSbrücft, tritt baS ^ßroblematifche beS borüber* 

') Webentu« a. a. O. u. «. @. 372, 375, 377, 359, 361 u. ff. SRau 
bcf. §. 495—498. — 2>afj bie b r e t procenrige franjöftfc$e 9tente flau ber aud&. 
für ftwnfretcb, ^affenberen toterprocentigen fl<$erlt# eben fo fc^c ber franjBfifc&en 
ßttelfett gegenüber (Jnglanb, rote ben nMrtyföaftlid&en unb finanziellen töücf fluten 
tb,re ©eibc&altung leiten« ber Regierung berbanft, ift nwbj fautn ju 6e3»cifelu. 
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getyenben SSort^etle ber niebrig oergin$licf)en Obligationen — bie (5r* 
fparung an 3* n f en — u "b Ijtfd&ft SBatyrfcfyemlictye, ja ©etoiffe be$ 
bleibenben 9}a<$tfyeil8 — bie Unmbglictyfeit einer $erabfefeung ber 
3infen — am Deutlichen fjerbor. Die$ l)at 9tebeniu$ burcty S3e* 
rec^nungen, Jöeiftiete an« ber <ßrartö nnb mtttelft ber 2(nalt;fe ber ben 
(Gläubiger beftimmenben Cmoägungen übergeugenb na<$getoiefen. 3m 
2Befentlic$en fommt fyier ftolgenbeö in Jöetracfyt. 3n einer 3eit, n>o 
ber 6taat toegen allgemeiner Urfactyen ober toegen feiner fpecietlen Gtrebit* 
loftgfeit als (Sntlelmer genötigt ift, einen ungetoöf/nttcty tyofyen reellen 
3in« gu sagten, toirb eine ©atffetenbeng ber (Sourfe in ber töegel über* 
tyaupt fcorljerrfctyen. Dat}er fyat ber ©laubiger gunäc^ft feine SluSfictyt, 
am Kapital feiner ftorberung gu getoinnen unb baburcty für ben gerin* 
geren 3inS entfestigt gu toerben. Diefe SluSficfyt toirb aber bocty fein 
toictytigfter ©etoeggrunb fein, fic$ bei einem niebrig oerginSltc^en Rapiere 
mit einer relatio geringeren föente gu begnügen. Ereilt man bie Dar* 
leider in bie beiben Staffen ber ©peculanten, ©anquter« einer* unb 
ber feften Söeftfeer ober SKentenbegieljer anbererfeitö, fo toirb bie erftere 
@laffe iljre 2lnfprüc$e mit föücffictyt auf bie 33aiffetenbeng ftetlen, ba$ 
mögliche fpätere (Steigen toirb bon ifjr in folgen Reiten gumal 
fc$toertic$ entfprectyenb getoürbigt. Die eigentlichen Rentiere finb ba* 
gegen tooljl in ruhigen Reiten meljr geneigt, auf ein aümafigeä 
©teigen ber (Sourfe gu rennen unb bem gemäß öebingungen gu machen, 
toelcfye bem <&taatt billigeren 3in$ oerfdjaffen. 2lber in unruhigen $e* 
rioben ftnb fie gerabe biejenigen, toetc$e ficf am ßeictyteften einflüstern 
laffen unb amSßenigften auf bie SBiebevfefyr günftigerer SBerfjä'ltmffe gu 
Ijoffen toagen. Die« gilt inöbefonbere oon bem für bie Sourögeftaltung 
auf bie Dauer ma§gebenbften Steile ber Sapttaliften, bem ®ro« ber 
„flehten Gapitaliften" 2lu« biefen ©rünben toirb gerabe in folgen 
3eiten, in benen ber <&taat genötigt ift, einen fyof;en reellen 3in8 gu 
betoilligen, faum mit niebrig üerght0ttc$en Obligationen billiger augu* 

l ) ©amit flitnmt g. ». btc (Srfabrmtg mit ben öfierrei^tföen gieren in 
©eutfölanb überein, toeld&e tum ber SWaffe ber flehten (Sajritalijien regelmäßig bei 
fintenben unb bei SRimmalcourfeu toertauft, bei gelegenen unb bei SOTarhnatcourfen 
getauft gu toerben pflegen. 9K<$t bo« Vertrauen biefer (Sapitaltftenclaffe fletgert 
9ta<$ frage unb Cour« — ober nur mbirect, »eil bie öanquiers ib.r publicum 
fennen unb mit billigen Effecten üerforgen, — fonbern ber toieber $o&e (Sourö 
ruft ibr Vertrauen fcert-or. 
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fommen fein. Daljer evfolgt fcfyon bon borneljerein fcfytoerttcfy eine idc* 
fentlid&e 3in«erft>arung, botlenbe aber totrb biefelbe nic$t ben bebeutenben 
(£aj>ttafoerlnft aufwiegen, toeld&er in ungünftigen £eiten au« niebrig ber* 
ain«Ii(^en papieren, bie man ^tnterijer bemnatty ni$t im 3tnö Ijerab* 
fefcen fann, tyerborgetyt 

cc) fcie fran$öfif$e breiprocentige föente. 
SDiefe auf bem föäfonnement unb ber Unterfuctyung ber auf bie 
(laubiger toirfenben 2flotibe beru^enben ©c$tüffe toerben bur$ btelfäl* 
tige (Srfaljrung befta'tigt. 3a, fetbft bie breiprocentige franjöfifd^e teilte, 
biefeä §auj>tbett>ei$mittel ju ©unften ber niebrig ber3tn$fic$en ©Bulben, 
toeift (5rfc$einungen auf, toelctye ben genauen ©eleg gu jenen ©cfylüffen 
büben. £)ie$ ergibt ftcfy au« ber folgenben Ueberficfyt einiger Sourfe ber 
3 unb ö (feit 1852 4 1 /,) % SRente au« 3eityunften ber 9to$e, ber 
Unruhe unb be« 2m&crebtt$, ber größten $auffe unb ber ftärfften 8aiffe. 

Stabefle 19. 
£)urc$fc$nttt«cour8. ÄeeUer 3tn«. 
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£)tefe £)urc$fc$nitt$courfe ftnb au« bem SKarimak unb üJHmmaf* 
courfe beä Quartals beregnet *). £)te Suttrebolutton toarf, tt)ie man fieijt, 
ben SourS ber 3% 9tente unberljä'ltmfjmäjjig ftärfer, toie ben ber 5pro* 
centigen. Slüerbing« toar fc^on bamals bie 3% töente jum (eitenben 
(SpeculationSpapiere getoorben unb fyatte Gourfe erreicht, toeld^e nur 



*) 2)iefe tefeteren (Jonrfc flnb einer gröjjeren Xabcfle bei $ o r n , a. o. O. 
@. 31 entnommen. 
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1845 borübergeljenb totefcerfefjrten. ©prictyt bte$ allenfalls für bie niebrig 
oergiuälictye 6<$ulb in ruhiger &tit, fo l*W Der f tar ^ c Bfaß in bcr SHc* 
oohttion, tote rafc$ ficty biefer relative 93ortI)ei( verringert. Uebrtgenö ift 
bie SMffereng be$ reellen 3in8fuj?e8 gtoifd^en beiben Slrten 9?ente niemals 
wieber fo groß mie im 3. 1830 getoorben, nur tritt atlerbingö bie fid^ 
bare £enbeng einer Vergrößerung biefcr Efferen* in 3eiten an^altenber 
«pauffe ijeroor. 3m 0. 1840 toirb bie 3% töente burd} bie friegerifäen 
SfaSftd^ten in ber orientaliföen @a$e fofort toieber empftnblic^er gebrücft, 
tote bie öprocentige. 3n ben nackten 3a§ren toirft fidfy bie ©peculation 
auf bie teuere, nacktem bie bereit« 1838, bann toieber 1840 bean* 
tragte Umtoanblung biefer föente in eine niebrigere »on ber 3ultrcgie* 
rung bertoorfen toorben toar. 3m erften Quartal 1844 erreichte bie 
5% ftente bie $ö($ften (Sourfe (9D?ar. 126. ,p ), bie 3% toar nid)t 
gang gefolgt, bie £)iffereng beö reeüen 3in$fuße« baljer bamafö md)t gang 
fo Ijod}, toie gu ertoarten getoefcn toäre. $)ann tauften abermals föe* 
buctionöpläne auf. S)ie 3% föente ftanb am §öd}ften im erften Ouartal 
1845 (SD?ar. 86.*°), bie 3in8fußbiffereng gn>ifc$en beiben Kenten toar 
toieber getoactyfen. (Sine Sluöna^me oon ber SKegel, baß biefe üDifferettj 
in critifc^en 3^tcn fofort erfjeblicty Heiner toirb, bitbet allerbingö aber 
bie (SourSbetoegung in ber erften 3eit nad) ber ftebruarreoolution oon 
1848. 3m lefcten Vierteljahre 1847 toar bie Differenz nur O. 38 (4. 3 * 
gegen 3. 9 8 %, mit unter bem öinfluffe ber §anbelsfrifi«), in ben erften 
Monaten na$ bem 2lu$bru($ ber ^Resolution toirb fie erfyeblid? größer. 
3lüein fe^r balb toetd^t biefe Anomalie, fc$on im Pommer 1848 toirb 
ber ßour« ber 3% föente bon ben unruhigen 3eitläuften mefyr afficirt, 
toie ber ber ö^rocentigen, unb bie 3eit bon Üttitte 1848 bis gum 
Staatöftreid) bom 2. ©ecember, bie anbauernbe ®ebrücftl)eit in ben 
£agen ber föemtblif, ift bur<$ ein relatio immer ftärfereö «Stnfcn ber 
3%'8 en gegenüber ber 5% SRente gefenngeid^net. 3n jenen Oaljren 
fanf bie ©iffereng im reellen 3 me f ll f5 a "f cm Minimum; ber in ber 
Tabelle für b. 3. 1850 beregnete 3 m *f u § ift ettDa pcr mittlere jener 
gangen ^ßeriobe. 3m britten Ouartate 1850 ftanb bie 5% ftente fogar 
einmal ettoaö beffer, burd}fd}nittli<$ ettoa ebenfo, toie bie 3%ige, nämüdf 
94. 92 gegen 57. 50 , toaö einem 3in$fuß bon refo. 5." unb 5."%ent* 
forietyt ; ber Vorteil , niebrig oergin«ti$e Kenten gu begeben , toar geit* 
toeilig gang t>erf$tounben. öerücfftd}tigt man, baß t^atfäd&lid} bie 5% töente 
fc$on nad) gtoei 3<u?ren — frettidj mit £>ilfe aller erbenftid^en ©örfenmanö* 
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oer$ oon feljr gwetfelhaftem (3t;araftev, aber binnen wenig längerer 3eit 
oermuthltch ohne fotd^e üDftttel — auf 4'/,% herabgefefct werben tonnte, 
fo geigt fic$, wie wenig Sertb, bie oielleicht 2— 3jähr ge (5rft>arung eine« 
fünftel *<ßrocent 3infen bei ber (Smiffion 3%iger »enten gehabt hätte. 

®ie bamaligen Erfahrungen, eben fo wie bie beim Sluäbruch be$ 
orientalifchen unb be$ italienifchen Shnegö oon 1859 — bie 3% föente 
faul bamatö oon Anfang Januar 1859 bi« Anfang Üttai oon 73 auf 
circa 60. 50 , bie 4%%9?ente ton 98 auf 88. 50 , ober ber reelle 3ta** 
fu§ flieg bei erfterer oon 4. 11 auf 4. 96 , bei legerer oon 4. 60 auf 5. 08 , 
bie Differenz fiel mithin oon 0.* 9 auf 0. 12 ober würbe um 0.".% 
geringer, — alle biefe Erfahrungen beftätigen bie au$ bem ©efen ber 
€>ache gezogenen <Sd^täffe gegen ntebrig oergtnäliche (Sc^ulbcn gerate 
für bie 3"^ wo bie %xaQC befonberS praftifch ift, nämlich für ^3erioben 
ber Krifen, in melden ber reelle 3 m *f u fe f e h r *W ^ö^cr wie gewöhn* 
lid) fleht, ßbenfo fehlerhaft wie bie öfterreichifche ftinangpolitif, ju 5% 
Ücominafginöfujj Unteren gu contrahiren, welche reell auf 6% unb mehr 
tominen, war auch bie frangöfifche , bie Soften be8 Krimmfriege« unb 
be$ ftelbgug« oon 1859 h<wptfächlich burch 3% {Renten ju beefen. 
Öeibe Staaten werben oermuthltch ^ahqehente lang, oielleicht niemals 
mehr (Gelegenheit haben, fich oon ber, einem abnormen 3tnöfu§ entfpre* 
chenben 3infenlaft wieber gu befreien, felbft nachbem fie wieber gu ge* 
wohnlichen ©ebingungen (Gelb erhalten tönnen 1 ). 

dd) SDie reelle SBerginfung ber öfterreichif chen Rapiere 
oon oerfchiebenem 9cominaljin8fu§e. 
On Oefterreich ift baö tonangebenbe ©taatspapter ba8 öprocenttge 
(National, 2ftetalliquc$). 5)ie ßourfe ber Rapiere oon oerfchiebenem 
9cominalgm$fujj flehen aber faft genau gleich, f° *> a fc * emc kft«* nen * 
nenewerthe £>tffereng im reellen 3 inö f"§ ber etngelnen Kategorien tyx* 
oortritt. 3. ©. war in ber elften $alfte Hpril ber £our$ unb bie 
23erginfung (nach Abrechnung ber (iinfommenfteuer) etwa 

Tabelle 20. Gour« 3inS 

5% National 81. 60 6. 66 

5% TOctaüiqueö 76.™ 6.* 1 

5% Oeft. ©ä*r. 71.'° 6.* 8 
4'/ t % 2Ketatlique<3 69." 6." 



') 35k« Ijebt au(h $orn a. a. O. geruor 3. 44. 
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GtourS 
60. 25 
45." 
39. 



3in$ 
6.* 8 
6. i8 
6." 
6." 



hiernach fte^en nur bie 2% unb 4 l / ? % üttetallique« ein ©enigeS 
beffer'). #ei ber geringen (Summe ber barauf lautenben ©chulben bürfen 
barau« tooljl ni$t einmat allgemeine ©dpffe gebogen merben, ob man 
gröfere Anleihen in biefer ftorm ju relatio billigerem 3infe unterbringen 
Knute. £)ie 2V 2 % 2fletallique8 finb befanntlich in §ollanb befonberS 
beliebt, Jener ettoa« ^ö^erer (Sour$ rührt baoon her. ©ei ben Sinteren 
oon 1851 unb 1852 nmrbe für bieju 2V t °/ 0 aufgeteilten Obligationen 
auch eine Sr^ung beß <5mtffion$toreife$ um 2% fL @. üfl. »r. 100 fL 
erhielt*). Slber umfangreichere Slnle^en auf biefe ©eife gu placiren, 
möchte boch grojje ©chnnerigfeiten ^aben. ^ebenfalls ift ber Ijöc^ft 
geringfügige (Setoinn an £in&, melier nach bem iefeigen (5our$ftanbe 
auch noch Heiner fein toürbe, nrie 1851 unb 1852, burc^auö nicht ge* 
eignet, für bie fonftigen ?tachtheile folch' niebrig oer$inSlic$er ©Bulben 
ju entfehäbigen 8 ). 

Allgemeine ®rünbe, fobann bie «erüeffichtigung beö (SourSftanbeö 
ber öfterreic^tWen Effecten, namentlich aber bie Söürbigung ber gegen* 
»artigen Sage be« ©taatöcrebits , toobet ber <§taat noch immer genö« 
thigt ift, eine hdje affecuran^rämie an feine ©laubiger ju gahlen, 



') Cgine ettoa« anbete JBere^nung auf ©runb ber (Sourfe öora 3an. 1863 
liefert ©}>ifcer, a. a. O. 6. 16, toona^ ju taufen toar 1 fl. 3tn« (erd. 

©nfommenfieuer) bei 5 % Wetanique« mit 15.°*, bei 4% % mit 14. M , bei 4% 
mit 14.»', bei 3 •/. mit 14.", bei S »/,•/, mit 14.« unb bei 1 •/. auf 15 fL B. SB. 
hiernach flanbcn bie niebrig öcrjin«li<$en «ßa^iere fogar fc$le<hter tote bie 57,tgen. 

■J Cfrlafc t>. 1. ®e*t. 1851 unb 4. @e}>t. 1852. 

•) enbcOctober 1860 toar ber bur<h£ilgung feit ber ßmiffion um 8— 107, 
üermtnberte ©etrag ber jtoei 8nle$en öon 1851 unb 1852: 

1851 ju 2 V, 7 0 Hcnntoertb. 17,288.500 fl. 5..SW. 
■ ju 5 •/. n 51,575.570 „ „ 

1852 ju 2 /, % * 11,150.100 „ „ 
m ju 5 7, 71,651.026 

$on ber &ier in ©etrac$t lommenben fogenannten neueren, auf S.»9ft. (au* 
tenben fnnbirten ©taatfiföulb (inet ber bur<$ (Sinlöfung an ber »5rfe ju titgenben) 
»aren nach bem ©crichte ber ©taateföulbeueommiffion öom 28, Wo&ember 1862 
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anbererfeit« ober bo$ bie gegrünbete 93ermutljung befielt, baß biefe 
grämte im Saufe ber nä'^ften 3at)re öerfötoinben unb ba^er bie SDi5g* 
littyfeit einer 3inSrebuction eintreten toerbe, alle biefe (SrtoSgungen machen 
es rät$lic$, baß (Softem niebrig oerjinslid&er, mit einem ftarfen 2lbIo§ 
gegen pari emittirter Obligationen aufzugeben unb ju bem ©tyfteme 
^oc^oerjinöltc^er, annäljemb ai pari abgegebener Obligationen überju* 
geljen. ©ürbe ber (Staat bieS fc$on früher get^an l)aben, fo beftänbe bie 
gegrünbete 2lu8ftc$t, ba§ bie großenteils in ungünftigen sjtftiäuften 311 
einem beben 3inSfu§e aufgenommenen ©cfyulben foaterljin im 3inS 
Ijerabgefefct unb bie fcfytoere öürbe beS ,3tnSerforberniffeS, toefd^e geit« 
»eilig unoermeibtiety mar, toieber anfetynlicty oerringert merben fdnnte. 
3efct follte man toenigftenS unbebingt bie neuen @$ulben in ber ange* 
gebenen %oxm contraljiren unb tnelleicfyt eine umfaffenbe (Sonoerfion ber 
ganzen oerjinßttc^en @taatSfc$ulb in ljoc$oer$inSlic$e Obligationen ein* 
pleiten fu$en, n>oburd& fi$ ber begangene fteljler einigermaßen toieber 
gut machen liege. 

y) 5D t c 9ia$tfyeile beS bisherigen ©Aftern« ber nominell 
niebrig oerginölic^ en @<$ulben in Oefterretc$. 

ÜDer große bleibenbe 9?acfytljeil beS bisherigen <§t/ftemS ber nonUs 
neu* niebrig oerainStictyen ©Bulben geljt aus folgenber Ueberftctyt ber 
feit 1831 aufgenommenen Meißen OefterreictyS beutlic$ Ijeroor. 



(Siener Sehung to. 28. 2>ec. 1862) über ben ©tanb ber (S^ufb am 30. SfyrU 



1862 ou«gefieat auf ben 3in«fufj bon 

1 % 9,804.000 fl. <L«9K. 

IV, „ 20.140 „ „ 

2 „ 1,473.217 n „ 
2V, „ 99,303.314 „ „ 

3 „ 13,546.955 „ „ 
3V, 120,, „ 
37, „ 3.167 „ „ 
3 /, n 833 „ „ 



Tabelle 21. 

14,459.701 fl. «..SR. 
20.472 „ „ 
145,576.887 „ „ 
62,466.247 „ „ 
1.231,466.121 „ „ 

26.803 „ 
1.578,167.980 „ 



37,% 
3V, „ 

4 « 
4V, if 

5 n 

6 ff 



1 



ff Summa 

= 5 % (Saöital in 3. SB. 1.548,388.453 fL 
2>ie SMannigfaUigfett ber 3in«fuße rübjt gum £&eit au« ber 3urücffityrung ber 
filteren, bura) ba« patent t>om 20. gebr. 1811 im 3in« auf bie $5lfte rebuetrten 
6<$ulb auf ben urftrflngltyen 3tn8 (W. t>. 21. 2K8r3 1818) b.er. 
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2abeüe 22. 



E 0» 



3 ® tel 



1 a <«> 



Sa 



0Q 



■r 9 S » 



5 " , 2lnle^n »on 1831 .... 
5 n n n 1832 ..... 

5 w „ „ 1833 

2otterie<ml. (5°/ 0 al pari) to. 1834 
3 V, anlegen toon 1835 .... 
eottoanle&en toon 1839 (jn 4 °/ 0 ) 

5 7 0 «nicken toon 1841 

5 „ , „ 1843 

5 „ , « * 1847 



5 V. ital. 9nt. 



T84TF 
1850 



.... 



Knieten „ 1851 @er. A. 

w n 1851 „ II. 
©ilb.^nt. ü. 1852 
«niesen toon 1852 

8otteTtcanl. b. 1854 

©Ub.*«n(. to. 1854 

9tatton.*2lnl. tooit 1854 . . 

„ Urteremiff. to. 1857/59 
(Sngl. «nlety. toon 1859 . . 
3{at. „ „ 1859 . . 
Sottoanle^en „ 1860/63 
©tenerantefyen „ 1861 . . 

©umme 



80 

84 

88'/, 
pari 

75 
pari 
102 
106 

(108). 
85 

95 
pari 
80 
96 
' 90 
80 
95 
70 
80 
70 
96 
58.* 



27.* 

58. 

40 

25 

40 

30 

40 

43.« 

~71 
40 

67." 

18.* 

35 

80 

50 

35 
500 
III.* 

30 

30 
200 

30.» 



1.588.» 



6." 

5." 

5." 

5 

4 

4 

4." 

4. " 

IT" 
5 

5. " 
5 

6. »» 

5. »* 

5 

6. " 

5. " 

7. " 

6. »' 

7. ' 4 
6 

8. » 



263.350 
456.000 
233.350 



175.566 



168.740 

394.875 
205.114 

308.125 
1,235.000 
1,671.340 

300.000 

449.400 
2,000.000 

660.000 



8,359.508 



21." 

48 

35. • 

25 

30 

30 

40.» 
*46.» 
-<26,*») 

60. » 4 

33.« 

64» 

18.* 

31." 

78." 

45 

26." 
475 

78.' 

24 

21 
192 

26.* 



1442. 



es 



£>ie borfte^enbe äufammenftetfung ift na$ offictetfen unb anberen 
glaubtoürbigen Duellen ausgearbeitet toorben unb umfa§t fömmtUd)e in 
ber ^ericbe feit 1851 öorgefommene eigentliche (Staatsanleihen; nid)t 
inbegriffen finb baljer bie ©ctyulben, toelc*)e burd) Sluögabe bon Rapier* 
gelb, bei ber Jöanf, Gnniffion fctjtoebenber 6c$ulbtitel, (Sapitalifirung bon 
GEouponö u. f. ro. (1849), SBeräujjerung berfd)iebener Obligationen burd) 
einfachen Sörfenoerfauf aufgenommen toorben finb. 2)a8 Slnleljen bon 
1847 tourbe befanntlicfy tfyetlroeifc lieber rücfgängig gemacht unb ift in 
bie „<2>umme" be$ (5miffion8* unb be$ (Sinja^tungöbetrageö nid)t einge* 
rennet. ®a0 italienifcfye Hnletyeu bon 1850, toie ba$ bon 1859 waren 
gtoangäanlefjen. $>er mittlere GtourS, ju tt>el($em bie SDietyremiffion be8 
9?attonalanlel)en8 an ben ÜDfann gebracht tourbe, beruht auf @d)äfcung. 
Obgleicf) bon ben 111 2MI. ©ulben ettoa 28. 8 Sttillionen einfad) in ben 
Stttgungefonbö gelegt toorben finb, fo ift bod) bie ganje «Summe I;ier in 
«etrad)t gu gießen, toeil man für jene 28.» SKiH. Bulben bem Silgunge* 



Digitized by Google 



223 



fonb* anbere altere Obligationen 31t noch fftymm Betrage entnommen 
mit» oeräujjert ^at, ofme bajj ber QrrtöS genau befaunt märe, ^ebenfalls 
ift babet biet berloren toorben, fo bajj ber @our8 bon burchfefwittneh 70 
für National nicht ju ungünftig angenommen ift, trofebem ber größte 
tytil ber Ueberemiffion bereit« bor bem 3af)re 1859, alfo ju oerhaft* 
ni&mäfeig noch befferen (Sourfen erfolgt mar. ') £)ie engtifche Anleihe oon 
1859 mürbe urforiinglich mit 60 9HiH. Bulben emittirt, fcheiterte aber 
feefanntlic^ unb einfttoeiten finb babon nur 30 M. ©ufben beräufcert 
ober jum bafoigen SBerfaufe beftimmt, ba man bon ben ber SBanf Oer* 
pfänbeten 30 Witt. (Bulben f)kt abfegen mujj. £)er (SmiffionScourS oon 
80 ift bei ben SBerfäufen ber testen 3al?re nicht erreicht, jefct bürfte er 
aber Übertritten merben, mfyaih man ihn als £)urchfchnitt$cour« ber 
^Rechnung ju (Srunbe legen fann. ©eim Öottoantehen oon 1860 ift be- 
reite auf bie Begebung ber g a n j c n (Summe föücffidjt genommen, meiere 
mohf jum $)urchfchnitt8courfe bon 96 angefefct merben barf. Sei lefe* 
terem (Sourfe ift bie effectibe SBerjinfung (bie Prämien eingerechnet) ettoa 
6% (genauer noch ca. 6y 8 p / 0 ) 2 ). ^ e ^ Dcr erften Grmiffion in Zah- 
lung angenommenen 9cationalanlehen8obtigationen brauchen ^ier nicht ab- 
geregnet 3U merben, ba ohnehin anbere tnjtDtfd^en begebene Effecten nicht 
mit in obiger Tabelle in Stnfchtag gebraut morben finb. £)a$ ©teuer* 
ante^en bon 1861 ift $toar gum (Eourfe bon 88emittirt, ftettt fich aber 
unter ©erücffictytigung ber raffen, binnen 5—6 3ar)ren im Sflennmerth 
erfofgenben SRftcfjahlung auf 8'/ 2 % 3inö unb barüber; biefem 3inS ent* 
faricht ber Sourö oon 58." bei einem 5% Rapiere. — Die Währung 
in ber obigen Ueberfity ift (S. 20?., bon 1859 inet, an De. 20., bie 
„(Summe" mieber (5. aber ftets olme Untertreibung bon ©ifber* 
münje unb Sd. 93. eigentlich fteßt ftd^ bar/er ber SourS bei ben in $a* 
piergelb eingejagten, in (Silber »er^Uchen 2ln(er)en noch nngünftiger, 
meil bie ÜTJiin^c feit 1848 ftetö ein mehr ober meniger bebeutenbeö Slgio 
hatte. 2lücin man fann bie$ in einer fotehen Berechnung im (Sinjetnen 
faum beriieffichtigen , meit bie .ßugrimbelegung be« jur $eit ber Söege* 



') @. jumöetoeife blefer 53emerfungen ilbtv ba« Wationafanleben ba« 92S^ere 
in bem «uff. in „Unf. 3«it" 3- 1863 @. 28 u. 157, 158. 

*) ©ettbem biefe Betten getrieben würben, \ft bie Begebung be« 9ccße«. ber 
Soft (40 SWiO. (Sulben) am 4. SWai b. 3. ju nominell 102'/, , reell 100— 1007, 
geglüelt. (Sine genaue Segnung gibt ben ®urtbfö)nitt«ccur8 bon 95 für ba« ganjc 
Sfoleben. 
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bung ber Anleihe beftehenben SlgtV« nicht ^itfäffig ift; je nach bem frä* 
tercu «Steigen ober fallen be« 2lgio'« wächft ober fallt bic 3infen(aft. 
ferner müßte man fonft auc^ in Setracht giehen, baß ba« $erar burch 
bic — wohl ober übet — tljatfächliche 2lu«gahlung ber 3 m f en Phr 
älteren, in ©Uber contraljirten Slnlehen in <ßapierge(b gewinnt. ßben 
fo wäre , um ben 3lufwanb be« «Staate« genau feftguftetten, bie eben* 
tueüe @inbu§e au beregnen, Welche au« ber SRücf gahlung bon unter pari 
begebenen Slnlehen al pari binnen gewiffen Triften heröorgeht, g. Sd. bei 
ben beiben englifchen Slnlehen bon 1852 unb 1859, ber lefcten italient* 
fc^cn Sintere oon 1859. ©ollte man aber auch biefe weitläufige 9?ec^* 
nung bornehmen, fo befäme man boch fein gang genaue« Grrgebniß für 
bie gurücfgugahlenben Sinteren im ©angen, weit bei ben burch Hnfauf 
an ber öörfe gu tilgenben wieber gegen ben (5miffion«torei« gewonnen 
wirb'). Sttan wirb ftch baljer mit einer annäherung«weifen Rechnung 
begnügen müffen. $)ie Xabelte geigt, baß bei ben aufgeführten Sinteren 
im (Sangen bie (Summe bon 8.360,000 Bulben über bie 5 % 3 m f cn 
ljinau« jährlich begabt werben muß. Ü)iefe «Summe bürfte fich unter 
©erücffictytigung be« £mrchfchnitt«agio'« unb ber SRütfgaljlungSgufctyüffe auf 
runb 10 2Will. ®utben erhöhen. SDaß ber «Staat geitweitig biefen #e* 
trag notljwenbig unter alten Umftäuben unb bei alten Stntetheformen 
hatte galten müffen, unterliegt feinem 3meifel. Stber ba, wie wir faljen, 
ein bebeutenber ©ewinn an reellem 3in« bei ben benufcten Obligationen* 
formen nicht gemalt morben ift, fo läuft bie Sache barauf hinau«, 
baß £)efterret<$ wahrfchetnlich noch für lange £üt, minbeften« für 3afo 
gehente, wenn e« auch tängft wieber leicht gu 5 % ®efb befommen famt, 
jene per 10 Stttltionen (Bulben jährlich an 3 in f en fortgaben muß, mäh* 
renb biefer große betrag Wieber feinergeit bom 3i«ö^forberniß geftrichen 
Werben fönnte, wenn man rationeller SÖeife ^oti^ bergtn«liche ©Bulben 
al pari contrahirt hätte. ©elbft wenn aber ba« pari, um gu fteine ©ruch s 
theile be« 3 m6 f u P eö ä u bermeiben, nicht immer erreicht Worben wäre, 
fo würbe bei hoch berginötichen , bem pari naheforamenben ©Bulben 



') 3- 9. tilgte ba« 2lerar i. 3- 1858 einen SRominattocrth bon 878.900 ft. 
be« Hnle$en8 ton 1852 @er. A., tooffir feinergeit 834.955 fl. an ben ©taat gejault 
»orben xoax, mit 733.881 fL, getoann alfo 101.074; ebenfo nmrben 240.600 fl. 
bet «Serie B. al pari emittrf, mit 216.002 fl., b. fy. mit einem ©etbinne bon 
34.598 fl. eingetBft; jnfamraen betrug ber Profit 12. 7 %• 
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immerhin in 3ufuttft bie ©umme öon 8 — 9 Sflifl. (Bulben ju erfroren 
fein. $)a$ (SroS biefeS jährlichen SBerlufteS fällt, toic mon fteht, auf 
baä ^ationalanlehen unb befonberö auf bic toon ©ruef oerfchleuberten 
111 ÜM., fobann auf ba$ 1860er Sinken, ftrühe™ öemerfungen in 
Hefer (Schrift toerben baburch beftätigt. 

d) $)ie (Sonoertirung ber ö fterr etchif $en ©taatöf chulb. 

S)iefe Umftänbe legen benn tooljl bie ftrage nahe, ob es ntd^t jefet 
noch möglich toäre, bte gefamntte öfterrei$ifc$e ©taatsfchulb ober toenig* 
ftenö ba« ®ro« berfelben auf einen fytyn, bem gegentoärtigen reellen 
,3in3fufc entfprectyenben 9?omtna(sin«fu§ ju conoertiren. SBenn bieö 
möglich märe, fo ftänbe in ber 2^at eine aufjerorbentlkhe Erleichterung 
beö dfterretc^tfdt)en 33ubget$ für bie fommenben 3ahr$ehente in 2lu$ftcht. 
SltterbingS finb bie <§chtoterigfeiten groß, barüfcer barf man fich nicht 
täufchen. £)afür ift aber auch ein grojjeS fttnanjintereffe babei engagirt. 
(Selbft btejenigen St^eoretifer unb ^raftifer, Eapitaliften tote $inan$leute, 
toe(dt)e ben fyier angeregten ©ebanfen ber (Sonoerfion oon oorneherein für 
unbraftifch unb unburchführbar galten, toerben gugeben müffen, ba§ biefe 
$rage immerhin einmal eine nähere Erörterung oerbient. 39ei berfelben 
totrb man bie (Schtoicrigfeiten im (Sinjefaen am ®enaueften f ernten, aber 
auc^ einfehett lernen, bajj biefelben bei energtfehem Söillen unb einer 
halbtuegen Unterftüfeung burch bie allgemeinen SBer^ättniffe faum unüber^ 
toinblict) fein möchten. ®erabe bie gegentoärrige £eit, too ber öfterrei* 
d^ifc^e ©taatöcrebit unb ba« ftinanjtoefen be$ $aiferftaate8 einer foun* 
oerfennbaren, anl;altenben Söefferung entgegen gehen, — hoffentlich ohne 
abermalige Störung burch einen unoorhergefehenen „Snciben^fall", bei 
toelchem ba$ ftinemgintereffe toiebemm bem ber auswärtigen ^Joliti! $e* 
opfert toürbe, — unb too bie beoorftehenben großen Erebitoperationen 
gur ftunbirung ber fchtoebenben ©chulben fich bielleicht in 3ufammeu^ 
hang mit einer folch tiefgreifenben Regelung be8 <Staat«fchulbentoefen« 
bringen laffen, toie e$ biefe Eonoertirttng toäre, gerabe biefe 3eit ift bie 
geeignete, eine berartige Maßregel ernftlich in Ertoägung $u stehen, toeil 
biefe 3eit ungetoöhulichc ®aranticen für bett praftifchen Erfolg bietet. 

Es !ann fich im jefcigen Slugenblicfe unb an biefer ©teile nicht barum 
hanbeln, in bie Erörterung att beö Details ber praftifchen Durchführung 
einer folchen 2J?a§regcl einzugehen. iJunächft fommt es auf bie lettenben 
©efichtspunfte für eine umfaffenbc Eonocrtirung ber (Schulb unb auf bte 

SC. 2Bagner, bfttzx. ©taatSfcauS$alt. 15 
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allgemeinen Jöebingungen unb Sorauäfefcungen einer folgen Operation 
an. Diefe ®eficfyt«)>uufte feftjufleüen unb biefe ©ebingungen aufjufin* 
ben, ift bie Aufgabe ber nachfolgenben Unterfuchung , unb jwar follen 
Sunächft bie thatfächüche 3ttöglichfeit einer Umwanbtung ber ©c^utb an 
fich erwogen, fobann bie rechtlichen unb fiuanjpotitifcheu Momente, welche 
für bie SBornahme unb Durchführung ber üflafjregel in ^Betracht fommen, 
erörtert Werben, wobei jugreich ber widrige $unft beruht be$ (Sonber* 
fionfyinSfufjees bdjanbelt Werben wirb. Sefetere« führt unö ju bergrage jurücf, 
$u welkem ^ominaljinöfufe bie neuen Anleihen 31t contrahiren feien. 

aa) Die üftögUchfeit ber ßonoertirung. 

Die a^ögtichfeit ber Gionberfton an fich ift faum ju beftreiten, fie 
»irb auch in Oefterreich bereit« burch Xhatfachen bewtefen. 2Öie f<$on 
im j weiten §auptabfchnitt erwähnt worben (@. 104), finbet in Oefter* 
reich f$°tt i e fct ewe ßonberfion eine« XtyiUQ ber ©taatöfchufb <&tatt, 
unb eine umfaffenbere Umwandlung ift wieberhott befürwortet unb pro* 
jectirt Worben. Die f. (Sntfchttefjung 00m 3. ©ept. 1858, welche eine 
freiwillige Gtonoerfion aller nicht mit einer SSertofung ober einer beftimm* 
ten SRücfjahlung berbuntcnen, unter 5% berginSlichen Obligationen in 
eine einjige Kategorie 31t 5% in De. 20. geftattete, befteht noch ^ eu * e fa 
föechtöfraft. Sftach ber ©efeitigung eine« ber Wefentlichen §inberniffe 
ber (Sonoerfion, be« ungleichen *ßrocent$ ber @ouponfteuer für bie in 
@. 2fl. unb Oe. SB. oerjinölichen (Schulben, »irb biefe Umwanblung oor= 
au«ficht(tch noch frebeutenber werben. 23i« 31. December 1859 waren 
38.» 8 2M. (Mben, Bi« 31. ÜKai 1860 54. 53 3flifflonen ®ulben, bis 
30. Stpril 1862 77. 24 3ftiü. ©utben 5% Oe. ^Obligationen gegen 
altere Obligationen auf ®runb ber SSerorbnung bom 3. ©eptbr. 1858 
ausgefertigt worben. Die (Summe ber hierburcb eingelösten, niebriger 
berjinSlichen Effecten betrug im 2ftai 1860 68. 07 2M. ©ulben im 
^cennwertt). <So gut biefe Rapiere, trofc ber obwaltenben (Schwierigfeit ber 
bie Oe. ©.»Obligationen etwas h%r treffenbcu ßouponfteuer freiwillig 
in eine neue 5 % <Schutb conbertirt werben tonnten , ließe fich auc ty bie 
Umwanblung in eine noch h^h er &er$inSliche (Schulb bewerfftelligen. 

(Sin altgemeiner *ßlan gur (Sonberfion beS größten Xtyiirt ber 
(Staatsfchulb würbe alscann, wie wir gefehen haBen, bon ber (Staats* 
fchulbencommiffion in 95orfdt>Iag gebracht. Der leitcnbe ©efichtspunft war 
babei ein ganj anberer als berjenige, oon welkem f)\et jefct bie gragc 
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in Grrroägung gebogen wirb. 9flan tooüte eine (Sleichförmigfeit ber SÖä'h* 
nmg, be« 3in«fufe«, & er OBligationäform erjiefen unb Beantragte bie 
Umtoanbfang atter nicht in SSerlofung Begriffenen GL üfl. * @<$uft»»er* 
fchreiBungen in fünfprocentige De. ©.--DBtigationen, nicht weit bie« ein 
relatio fyofyer ,3in«fufj, fonbern toeil e« ber borjug«toeife üBliche £in«* 
fuß Defterreich« toar. $>aBet aBer hatte bie (Sommiffion eine amangö* 
toeife, nicht eine freitoittige (Jonberfton im Sluge. SSornehmtich an« 
biefem ®runbe, fobann toetl er in ber Sttannigfaltigfeit ber Obligation«* 
fovten feinen fo argen SHachthetf fah, unb toegen be« ausführlich oben 
erörterten SDHemma'« in bem patente oom 23. $)ec. 1859 (©. 105 u. ff.) 
erttarte fid^ ber ftinan$minifter bcn wiener in feinem Berichte »om 
6. 3utt 1860 an ben Äatfer gegen biefen 2Sorf<$Iag in ©etreff ber 
(Sonberfion ber @cfyulb. Sir haben aber fchon früher herborgeljoBen, 
bajj eine ber beiben 33eftimmungen unb Sßerfprechungen be« patent« bon 
1859, bie in 3(u«ficht geftettte Gtonoerfion ber (5. 2JcV<SchuIben in eine 
5% Oe. 2ö.*@chutb ober bie %% fctfgung biefer ©Bulben, fo mie 
fo ftet« »erbe aufgehoben werben mäffen (@. 105). SDa nun bieöefei- 
tigung biefer Tilgung feinerlet Onconbenienaen mit fid^ Bringt, fo ift 
bafür f^on früher ba« SBort genommen korben. Gr« Bleibt a(«bann ba« 
Söerforechen ber (Sonberfion ber <5c$ulb gu erfüllen übrig. 

Slu« bem S3orau«gehenben fo(gt, ba§ bie Regierung bie Umtoanb* 
tung ber ©t^ufo, b. ff. bie (Smäiehung ber in Umrauf Beftnblid^en Obli* 
gationen unb beren (Srfefcung burch neue ©chutbberfchretBungen, felBft 
fchon in« 9(uge gefaßt hat. SBorin man auch bie 93ortr>etfc einer folgen 
Umtoanbfang für ben <5taat fah, jebenfafl« erfannte man in ber 2fla§* 
reget boch überhaupt einen SSort^eit für ba« Slerar. (SBenfo ^ielt man 
bie Operation an fich für burchführBar unb glaubte, bie ©efifeer ber 
Rapiere mürben bafür ju gemimten fein, benn bie ^inanjbertoattung 
backte ftet« nur an eine fr et teilt ige (Sonoerfton, ohne jeben tote 
immer berhüttten 3toang f^ r *>en Gläubiger. $)e«gleichen Betoeift ber 
SBorfchlag ber <Staat«fchutbencommiffton, baß ber ®ebanfe ber Umtoanb* 
fang ber <©taat«fchulb auch in anberen Greifen ber *ßrafttfer aufgetaucht 
ift. Unter ben SWitgliebern jener ßommiffion Befanben fich fo getoiegte, 
mit bem <§taat«bat>iergefchäft unb ber S3örfe bertraute ©elbmänner, toie 
9?o tt>f ^ ttb, Sfturmann, ©obianer, tyopp, »eiche in einer 
ftrage tote ber bortiegenben jebenfall« bie compctenteften Autoritäten ber 
$rari« finb. S)abon, baf gerabe biefe ©anquter« nicht nur bie ßon* 

15* 
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berfiou für meßlieb erflärten, fonbem fic eigen« bovfchtugen unb ihren 
SBorfc^tag für ausführbar gelten, ift Ijier bor allen fingen Stet gu 
nehmen, benn bie ^Befürwortung ber (£onberfion fann nun nicht mehr 
al« unpraftifche« ^ßroject ber £fyeorctifer gelten, ©enn bic «Staate 
f<$ulbencommiffton baBet fegar bic gwang«Weife Gtonbertirung in Stuöfic^t 
nahm, fo (iefert bie« jwar ben öewei«, bajj bie $>erren ber $rayi« fi<h 
etwa« gu leidet über föecht«bebenfen hintoegfefeten, gugleich geigt e« bode) 
aber, bafj fie bon ihrem ©tanbpunfte au« eine öena^t^eiHgung be« 
@taat«crebit« nicht einmal burch eine fotehe ©ehanbtung ber ©täubiger 
befürchteten. 

^iernac^ fann Wohl bie Matte über bie 2flög lieh feit einer 
ßonbetfion ber @taat«fchutb an fidt) at« gefchtoffen getten : at« möglich, 
ja al« rathttch ift bie ßonberfion anerfannt. ©i«her Warb inbeffen immer 
nur bie Umwanblung niebrig berginölicher ober in (£. 2ft. befindlicher 
Obligationen in fünfprocentige ©c^utboerfc^reibungen Oe. SB. in 
23etra<$t gejogen. 2ftan fönnte einwenben, ob eine (Sonberfion in höh er 
b e r g t n « 1 1 ch e Obligationen möglich fei, pQg f e * n0£ h eine anbere $rage. 
tiefer (Sinwanb wäre begrünbet unter gwet 93orau«fefeungen, wenn nämlich 
nachguweifen wäre, baß ficty ^oc^ücrjtnöttdhe, g. 83. 6 ober 6%% De. SB.* 
Obligationen überhaupt befonber« ferner placiren ließen, ober baß bie 
donberfion ber alten ©ctyutbtitet gerabe in f iinf procentige Oe. ®.*25er= 
fdt)reibungen befonber« leicht bon (Statten ginge. 

£)ie erftere ftrage ift ba« Dbject ber Unterfuc^ung, mit welcher 
toir un« in biefem gangen Stbfönitt über bie §öhe be« 9?ominalgin«fuße« 
ber föentenfchutb beifügen. (5« fytt fich bereit« ergeben, baß bie in jener 
33orau«fefcung ausgekrochene Stnfic^t faum begrünbet fein bürfte, fotoeit 
gerabe je^t in Defterretch feine ©rünbe für bie befonbere Beliebtheit 
niebrig berginölicher Rapiere bortiegen, unb bie Erfahrung auch eine 
• folche Jöeborgugung nicht funb thut. ©eitere ©emerfungen fparen toir 
un« für bie (Erörterung ber ftrage auf, gu wettern 3 w5 f u § e *>i e borge* 
fchlagenen ^oc^ bergin«lichen 9tentenfct)ulben creirt, unb welche 3ufiche* 
rungen bem ©laubiger ebcntuell bei Obtigationen bon h<>h cm Stomtaal* 
ginSfuß gegeben werben müffen. £>ie jroette ber obigen 33orau«fefeungen 
erfcheint in feiner ©eife begrünbet. §atte e« ftch bi«her in ben aufge* 
tauften ^rojecten um bie Gtonberfion ber biberfen Obtigationen in 
5 H / 0 <L ^Obligationen, g. 9Jcetatlique« gehanbett, fo fönnte man 
meinen, festere Obligationenform fei befürwortet worben, weil barin 
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fcfyon oiele ©chulben exjftireu unb biefe gönn für befonbers beliebt, 
bie ^lacirung neuer Effecten in ibv für feljr leid£)t gelte. 2lber man i > a t 
bie Umwanblung in 5% De. 2Ö.>Obligationen aufgefteüt , felbft als biefeS 
(Sffect noch unter einer relatib höheren Soubonfteuer litt unb für bie 
©örfen unb baS (Sabitaliftenbttblicum noch ganj neu, auch erft in fehr 
Keinen Beträgen emittirt mar. (Sbenfo teicht, ja bcbingungsweife noch 
leidster wirb es fein, bie Umwanblung ber älteren Obligationen in 6 bis 
«'/ 2 7 t ,oersin«ti^e Effecten $u bewerfftelligen, wie in 5% De. ©.Rapiere. 

bb) £>te Rechtsfrage bei ber @ on b ertirung. 

Rechtliche Sebenfen gegen bie (Sonberfion fönnen bon vorneherein 
gar nid^t in Betracht fommen, tt>enn bie ätta&regel eine für bie (Staate 
gläubiger bollfommen freiwillige bleibt, greiwillig mufj bie Um* 
wanblung aber unter allen Umftänben fein. Tie ©taatsfchulbencommif* 
fion fann fidt) ber Tragweite ihres SSorfchlagS gar nicht bemüht geworben 
fein, inbem fie einer $wangsweife burchaufüljrenben (Sonberfion bas 
2öort rebete. @ie fbricht babei $war oon ber gßahrung bcS gleicht 
tigen OntereffeS beS ©taateS unb feiner Gläubiger unb verlangt, ba§ bie 
©taatSgläubiger weber im bisherigen ^tnfengenuffe noch an ihren (Sabi* 
talien beriefe t werben bürften, fcheint aber gu überfehen, ba| bicfe gor* 
berungen mit ber gwangsweifen (Sonberfton in innerem Söiberfbruch ftehen. 
£)te ftinanjberwaltung hat ftch baher fd^on bamats gegen jeben 3mang 
entfchieben ausgebrochen, wenigftens wenn babei nicht gleichseitig als 
ooüfommener (Srfafe ben ©laubigem wefentliche Sßorthetfe eingeräumt 
würben. <5S würbe barauf hingewiefen, bajj bie Umwanblung für bie 
$efifeer ber jefeigen Obligationen jebenfalls mit manchen Unfoften ber* 
fnübft, bajj bei einzelnen früheren Slnlehen wie bei benjenigen bon 1851 
unb 1852 g. 23. 2V 2 7 n Obligationen relatib ^euerer begeben Worben 
feien, fo bajj jefet entgeltlich erworbene Rechte gewahrt werben müßten. 
Tiefe QnnWänbe gegen bie gezwungene (Sonbertirung finb bollfommen 
begrünbet, berühren aber noch nicht einmal ben eigentlichen Rechtsgrunb* 
fafe. @S hanbelt ftch 8 ar &Wfrt barum, ob bie Operation für ben G5läu= 
btger mit einigen Äoften berbunben, ob berfelbe eine SBermbgenSeinbufee 
burch bie Umwanblung erleibe, bafür tonnte man ihn ja nötigenfalls 
fchabloS hatten; ebenfo wenig ift baS ber majjgebenbe ©eftchtöbunft, wie 
aus ber Entgegnung beS ginanjminifterS auf ben SSorfchlag ber (Staats* 
fchulbencommiffion abgeleitet werben fönnte, baf fich bie jwangsweife 
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Unnoaubfung burcf; bie ®etoäljrung bon befonberen SBortljeilen an bic 
Gläubiger gutmachen liege, Jpierbei toirb bic {frage immer nur au« bem 
Utilitä't«*, nidt>t au8 bem 9?ec$t$ftanbjmnfte erörtert. Der 3&>ang ««I 
melmeljr grunbfafctidt) auögef Stoffen »erben, »eil ber (Staat gar 
fein 9fec$t hat, feine ©laubiger unter ben ihnen angebotenen JSebin^ 
gungen ber btofjen Nation ber @dt)ulb gum 25erjic$t anf ben Söefifc 
ihrer gegentoartigen Obligationen unb auf bie barauö gegen ihren 
©chulbner, ben ©taat, abjuteitenben fechte ju fingen. Sin 3»ang 
märe nur ftatthaft, toenn ber ©taat feinem ©laubiger bie föücfjahlung 
beö CSapitat« , natürlich im pari be« Wenntoerth«, anböte; ba er bieö 
nici}t bermag, fonbern ba er, tote gejagt, feinen Gläubigern blofc eine 
Dotation ihrer ©chutb anbieten fann, fo mufj nact) ben einf äfften GtibiU 
red)t6regeln bie Operation eine freitotllige fein. Die ftrengfte Beur- 
teilung ber @taat«fchulbüerhä'ltniffe aus bem rein cibttred)tlichen ©e- 
ftd>tcpunfto ift aber eine ber erften $3orbebingungen für einen guten 
@taat$crebit, toet^c namentlich ein Staat mit erfchüttertem Srebite bor 
allen Dingen erfüllen mu§. Die ftinanjpolitif, toe(dt)e in folgen fragen 
ben „höheren <Staat«rücffidt)ten" Grinfutfe geftattet, fchabigt gerabe ba« 
©taatsintereffe $u aflermeift. ') 

er) Der f tnanapotttif $e ©runb ber ßonbert irung. 

Die toeitere ftrage, ob bie Umtoanblung als frettoiöige SWa&regel 
(Srfolg haben unb meldte Einrichtungen $u biefem 3toecfe $u treffen fein 
»erben, führt uns ju ber finan$oolitifchen Betrachtung ber Eonberfton 
im Stügemeinen. Einen anbern burd)fchlagenben ®runb für bie Um- 
toanblung, als bie 3urücfführung be« ©roS ber ßfterreicfyifchen ©taats* 
fchulb auf einen h 0 h e n 92omtnal$inSfufj gibt es unfereS (5ract}ten8 

') Tie greitoittigfeit ber Umtoanblung befeittgt jeben dintoanb , baß ber 
©laubiger ja bei ber (Sonberfion in bo$berjin«liche ©Bulben ftet« nottjtoenbig an 
feinem 9tomhtalcaj>itale (Sinbu&c erleibe. »ei jeber Sonberfion toirb man ba« 9?o* 
minalcabital unberürfftt^tigt laffen unb bie bisherigen @c$ulben bo<$ bereif« bor* 
jugßtoetfe al« »entcufamlben auffaffen müffen. Senn bie @taat«fc$ulben>CIommiffton 
babon fbract), ba§ ber ©laubiger am (Sabital utdt>t beriefet toerben bürfe, fo t)at ba« 
eigentlich leinen regten ©inn, beun toenn er nid)tfi an ben 3infen berliert, fo ber* 
liert er felbflberfränbliä) aud) nict)t« am <Eour«cabital ; toenn er aber ni$t« am 
Wominalcabital berlieren fott , fo fann man autff nit^t conberttren (j. «. bei 1 % 
Obligationen !). 
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nicht. Die (Sonberfion wirb in biefer Huffaffung nicht al« Littel be* 
trautet, bie SWannigfaltigfeit ber ObligationSformen $u befettigen unb 
eine einjige Kategorie ber ©taatsfchulboerfchreibungen einzuführen; biefer 
SBort^eil fcheint un$, n>ie früher bereit« bemerft, ü&erfchäfct ju »erben, 
jebenfall« tybe er allein bie 9to$$eife einer Gtonberfton nicht auf unb 
entfehabigte nicht für bie bamit berfnübften Saften. 3n biefer Ziehung 
ift bie ginanjberwaftung gewifj gegen bte ©taatefchulbencommiffion gang 
im fechte gewefen. Durch bie Ummanblung foll bielmehr in erfter 
Öinie nur ein ^o^er 9? omin aljin« f ufj ber ©d&ulb hergeftellt wer= 
ben; ba§ babei gleichzeitig bie Einfachheit unb ©leichförmigfeit im (Staat«* 
fchulbenwefen gewinnt, ift höhten« ein fecunbärer Sßortheil. Die Um* 
wanblung in hoch&erjinettche Obligationen ift aber eine fmanfl>olirtfch fo 
em^fehlen«n>erthe SDfajjregel, weil fie bie gro&e Chance, für bie 3"fnnft 
ba« öubget burch föebuctton be« 3in«erforberniffe« totrffom erleichtern 
$u fönnen, mit gar feinem ober mit einem berhältni&mäjjig unbebeuten- 
ben Opfer in ber Gegenwart erwirbt. Die föebuction ber gu 6 1 /, ober 
6'/ 0 berginölichen Obligationen auf ben ,3in«fu& bon 5% ift, Wie früher 
entwicfelt werben, in nicht ju langer 3 C ^ f a f* f"h er in Slueficht. Oebe 
anbere Gtonberfion ber €chulb, al« biejenfge, welche bie CHjance ber 
3in«rebuction bem (Staate berfchafft, bermöchten mir baher nicht ju 
befürworten. Slllerbing« fann bie llmwanblung ber niebriger berginöli* 
chen Schulben in 5% Oe. 2B.*<Schulben bemnach noch etoa« für ftdt) 
haben, fo fern auch wohl bie 2lu«ficht, fünftrocentige (Schutben in Oefter* 
reich rebudren git fönnen, noch liegt, um fo weniger aber bie (Sonberfton 
ber 5% (5- ^Obligationen in Oe. S.<<Schulbberfchret&ungen beffelben 
3in«fu§e«. Unfere« «ebünfen« ift ber (Srwerb jener erwähnten Chance 
auch toerthboß genug, um ben ginan^olttifer über mancherlei Keine 
«Rachtheile unb (Schwterigfetten ber Ummanblung hinwegfeljen $u laffen, 
benn bafe folche beftehen, ift nicht ju täugnen. 

dd) ^cachtheile unb (Schwier igfeit en ber (Sonberttrung. 

(Sinige biefer 9?achtheile ^at ba« Gutachten be« ginanjminifter« 
über ben SJorfchlag ber (Staatöfchutbencommiffion h er borgehoben. Die 
Umwandlung eine« größeren Xheilß ber Obligationen ber (Schutb in 
neue Obligationen würbe wegen -ber ßiquibirung ber alten unb ber 2lu«* 
fertigung ber neuen Effecten einen nicht ganj unbebeutenben Slufwanb 
au Arbeit, £t\t unb Soften beanfpruchen. ©eftetyen boch über bie ge* 
fammte öfterreichifche <Staat«fchulb über 400 aJciöionen <Stücf einjelner 
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Obligationen. Sie grojj bie Soften fich im (Manzen ftellen toürbeu, 
barü&er ftnb nur approjrimatibe «Schätzungen mögtic^. ^Rechnet man toohl 
eher 31t hoch tote $u niebrtg Vio? roccnt be$ 9temttoerthe$ af« unmittel- 
bare 2ttantyulationSfoften für ba$ 2lerar, fo betröge bcr Sluftoanb, felbft 
toenn fid^ bie Operation auf ben größten STf^cit ber ©chulb mit 2luö- 
nannte ber fchtocbenben belöge, bei 2000 WM. (Mb. Capital 2 TtiU. ©ulb. 
Severe «Summe »erteilte fid> auf mehrere Oa^re unb toürbe burcty bie 
fpäter boch toofjl faum auöblcibenbe Vereinfachung unb Stoftenerfparnifj 
ber (Saffcn* unb Buchhaltung$gefd;äfte gum Streite toieber eingebracht 
»erben. Setter fyat man befürchtet, bafe burch bie angeregte Umtoanb; 
(ung manche ^artieen bon Obligationen, tocld)e jefet ruhig feit fahren 
in ben <Sd;ränfen ihrer Befifccr lagen, toieber auf ben (Mbmarft ge* 
langen unb baft namentlich Obligationtffategorieen, toeld;e toegen gerin- 
gerer Beliebtheit jefct auf ber Börfe gar nicht erfchieneu, burch bie 
Uuttoanblung in ba$ berbreitetfte, berfehrüfähigfte ^ff cct tot ©elbmarft 
befchtocren, ben (SourS ber Rapiere ^erabbrücfen fönnten. Diefe Be- 
fürchtung ift aber {ebenfalls übertrieben, ber Umftanb, bajj bie Befifcer 
gerabc bei (Gelegenheit ber freitoiöigen Gonbcrfien fich jur föealiftruug 
ihre« SffectenftaubeS betoogen fühlen feilten, untoahrfchetnlich. Sluch ift 
toeber bie Unbeliebtheit unb bie (SourSbiffcrenj ber feltencrcn Obliga> 
tionSfategorieen fo erheblich, ba§ ber Beftfcer bisher baburch oon einer 
Veräußerung fußte abgehalten fein, noch Wttntmften ftaßeö bie Sftaffe 
tiefer Effecten fo gro§, ba{j eine folchc Veräußerung bon bebeutenbem 
einfluffe auf ben Serth öften-eichifther <3taat«bapiere im Slßgemeincn 
fein fonntc. £>öchften$ ettoa folche au« früheren Betten herrührenbe 
^chulbcam'talien, bereu ©chulburfunbeu toegen ber befouberen ftornt 
heute einen ganj ungangbaren 3lrtifel bilben, toürben realifirt toerbeu. 
Slber biefe oft auf toenige ©ulben ober gar mir ftreuge* lautenben 
Obligationen fommen ja im ©anjen gar nicht in Betracht. Bei toirf;- 
tigeren Obligationäfategoriecn toürbe ber ettoaige flcine (Metoinn am (Sourö 
nur ein toünfcheuStoertheö a)fetio mehr fein, bie Befifeer gur (Sonbei^ 
tirung gu bennogen. 

(Sin anberer (Sintoanb, mit toelchem äitgleich eine ber bisherigen 
Schtoierigfeiten bei ber praftifchen Durchführung ber (Sonberfion auf 
©runb beö patente« b. 8. @ept. 1858 berührt toirb, ift bcr, bajj mau 
fich to tor Umtoanblung ber älteren Obligationen in neue nothtoenbig 
in beut Dilemma befiubet, um Obligationen auf runbe Beträge gu cr^ 
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galten, bie fid^ ergebcnbcn 2ludgleichungdbtffercn$eu entweber Seitend 
bed «Staates heraud$u$ahlen ober Seiten« ber Gläubiger nachzahlen gu 
(äffen. {Jenes fefet beim Sierar einen gewiffen Slufwanb bon SWitteln 
$ur Tilgung boraud, Welver fich inbeffen in biefem ftalle rechtfertigen 
unb aud^ feljr n>o^l burchfüljren ließe, weit ber Staat ben betrag burch 
Anleihen toteber aufnehmen fönnte. Hebet ift nur, baß ber Staat bei 
ben §eraue$ahlwtgen bie ^Differenz jwifchen ben Obligationen im pari 
ber lederen beregnen müßte, woburch für Um bie Operation etwad 
foftfm'eliger toürbe unb wad noch Wftntmer ift, bie ©laubiger einen 
$eweggrunb erhielten, auf bie ffinftliche ^erborrufung folcher 2ludglei- 
chungdbifferen$en $u fpeculiren. Onbeffen ließen ftch in festerer §in- 
fic^t frf;on (Einrichtungen treffen, um bem borjubeugen, inbem man an= 
bere SSorthcile in biefem ftalle borenthielte. £>aburch mürbe bad Heine 
*ißlud an Soften für ben Staat auch wieber eingebracht. 59ei bem bon 
und in Sludficht genommenen hohen 9iomtuatjindfuß ber (Sonbertirungd^ 
Obligationen fiele biefe lefetere Schwicrigfeit aber faft ganz fort, weil jener 
$iudfuß beut reellen ber Sinnahme nach 9 { eich fommen foö, atfo bie 
§erauöjahlungen ober bie Einzahlungen Weber ben Staat noch feine 
(Gläubiger benachtheiligen. Soweit man aud ben bidherigen Erfahrungen 
mit ber Sonoertirung auf ®runb bed <ßatented bom 3. Sept. 1858 
einen Schluß auf bie §öfje ber eocntuellen §eraudzahlungen bed Staated 
Riehen fann, würbe ed fich jebenfatld boch um ganz geringfügige Summen 
hanbeln. 4öei biefer Eonoertirung muß nämlich ber ©laubiger ben gur 
Slbrunbung auf 10 fl. fehtenben betrag nachzahlen. s Jtoch bem Berichte 
ber Staatdfchulbencommiffion würbe im erften Semefter 1862 auf ein 
5 % Gonoertirungdcabital oon 2,536.059 fl. De. 3.965 fl. jur Slud* 
gteichung neu aufgezahlt, ober 0. l56 % jener Summe, demnach würbe 
bie Sluf^ahlung bei einem Kapitale oon 2000 «DHU. ®ulb. 3. 12 WIM. ®ulb. 
betragen, atfo nur ben fechdten £heil ber je^tim SaJjredbubget flehen* 
ben Sludgabefumme für Schulbentilgung. SÖürbe man aber umgelehrt 
bie jefetge SDfethobe beibehalten unb bie Sludgteichungdzahtung bom ®läu= 
biger leiften laffen *), fo ftünben auch bem wegen ber ©ermgfügigfeit 

') 3)er SDiobu« ift nad; ber M Liubmaduin^ be« gfinanzttitntfierinm« bom 
26. £>ct. 1858 ber folgenbe. ÜReue 5 % Obligationen werben nur auf SlbbointS bon 
1000, 500 unb 100 fi. Oe. SB. auSgeßetlt. gür conbertirte Beträge, toeld&e 100 fl. 
nidjt erreichen, aber bnvrfj 10 ol;ne 9ieft teilbar ftub, toerben „Xl?eilf($utbberf$rei; 
bungen" ju 10 fl. ausgegeben, bon »eichen bie 5 7 0 3inf en t &om &»gc ber %u$* 
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bcr betreffenben Summen faum emftlictye Söcbenfen entgegen. Der 
Keine, au« ber Differenz be$ Gtourfeg unb be« ^ennn>ertt)e$ fic$ eben-- 
tuefl nodt) ergebenbe 9facf>tljeil fiele bann beut Gläubiger $u, toetcfyer 
baburety einerfeit« berantaftt mürbe, bur^ bie geeignete ,3ufammenftelfang 
bon Obligationen bie baar aufyugleictyenbe (§in$a!jfang$fumme mögtic&ft 
bertteinern, anbererfeit« aber in ben fenfrigen 93orrt)eilen ber (5on* 
berfion bie @ntfd^dbigung für biefe unbebeutenbe Qrinbufie erlangte. 

rr) Die ©emätyrung befonberer SB o r c it^ an bie con= 
bertirenben Staatägtäubiger unb bie mat^ematif^e 
©renae biefer ^ugeftanbniff e. 

Da bie ftreimtlligfeit ber Umroanbfong unter aüen Umftän* 
ben ale teitenber (Srunbfafc bei ber ganjen Operation aufrecht erhalten 
bleiben foü, fo müffen, um ben StaatSgtäubiger $u belegen, bie @on- 
bertirung $u berlangen unb bie unbermeibtietyen Keinen Unfoften $u 
tragen, unb um ber Sftafcregel ben entfpre<$enben großen Umfang ju 
geben, aller 2Baljrfc$eintt<$feit natty bon «Seiten beö (Staate« einige be- 
fonbere 33ortljette in Slu«fic^t gefteüt toerben. Slflerbingö betoeift ber 
im (Sanken nidt)t ungünftige Fortgang be$ (SonbertirungögefcfyäfteS nad? 
bem patente bom 3. Sept. 1858, baf? bie Ummanbtung biefieietyt auety 
ot)ne fofctye @onceffionen bon Statten ge^en fönnte, Junta! ber jefetgen 
(Sonoerfion fogar be fonbere Wac^eUe, tüte bie ungleiche Hebung 
be* <£ouponfteuerprocente$, entgegenftanben, toeld&e bei unferer Opera- 
tion fortfielen. Slüein bie jefcige Umtoanbfang ber mancherlei berfdn'e- 
benartigen, niebrig ber$in«Iic$en Obligationen in fotdt)e ju 5% in 
öfterr. Sßäljrung mochte fiety boc$ für bie Söefifcer mehrfach rätyttc$ er* 
toeifen. Sobann aber fam e« bei biefer bisherigen llmtoanblung nid)t 
barauf an, ba§ bie Operation in fürjerer ober längerer 3«t beenbet fei. 
©ei ber Ijicr befürworteten, ben größten 2^ei( ber öfterreic$if($en ®taat& 
fcfmfb umfaffenben (Sonberfion ift bagegen ber größtmögliche fpätere 93or* 
t^eit ber Operation gerabe babon abhängig, baß bie 9ftaßregel balb 

ftedung an laufen , aber erjl gejagt werben , n>enn bie Umgeflaltung in eine OMi» 
gatton ju 100 fl. burc$ bare Hufjafyfung ober Beibringung ber cntfpre<$enben 2tn- 
\abl £$eilft$ulbfcerf<$reibnngen , ober beibe« juglci^ erfolgt. 3m 9Kat 1860 toaren 
40.090 ff. folget »erf$rei6ungen emittirt. 2>ie 8uSglei<$ung öon heften bi« 10 ft. 
fann nur bur<$ bare 3tufjab.tung gefdbt^en. (Sin «eifpiet ber ©erecfyutng bei ber 
Umtoanblung f. bei © p i c r a. a. O. ©. 18. 
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in« geben trete unb r a f cty in 9 r c § e m Umfange bur$gefül)rt »erbe, 
fo lange nod& ber (Sour« ber öfterrei<$if($en <5taat«papiere fo tief, ber 

reelle 3in«fuf5 fr iüie Kfe* ®*i *> em not $ bereit 3 iuö f u § e 
ber lefeten 3aljre mürbe bie toorgefcfylagenc Operation no$ Weit bor- 
tfyeilfjafter gewefen fein. Senn au$ bie <3taat«gtäubiger an fi$ einer 
ßonberfion nid^t abgeneigt fein fottten, Wa« einftweiten noc$ batyn ge* 
ftellt bleiben mag, fo Wirb bo$ jebenfatl« ein befonberer 3mput« bei 
tynen notljwenbig fein, bamit fie rafö in gehöriger Stoffe Obligationen 
3ur Gonbertirung einreiben. £u biefem 3wecfe bebarf e« alfo ber Ein- 
räumung bon Sßortyeilen, burcty roetd^e bie (Gläubiger bewogen werben, 
bie Operation freiwillig mit burc$fü$ren ju Reifen. 

©ebor ,bie paffenbfte 21 rt unb ftorm, wie biefe 93ortljeile ge* 
wäljrt »erben unb w 0 r i n fie befteljen follen, in ©etractyt ge3ogen wirb, 
erf<$eint e« jwecfmä&ig, ben Umfang unb bie ©röfje biefer 93ortfyeile 
nac$ bem ©elbmertlje au«gebrüdft, 3U unterfud&en; benn fttyliefjticfy töfen 
fid) alle (Soncefftonen nofywenbig in eine ©etbentfctyäbigung be« Staate* 
an bie (Gläubiger auf, Wie toerfjüöt babei aucty bie ©ega^lungöform 
fein mag. 

£5a« SUHnimum ber bom (Staate für bie (Sonbertirung«operatton 
ju bringenben Opfer rietet fi$ nac$ ber «ereitmitligfeit ber ©täubiger, 
in bie Wobation tyrer ftorberungen $u wittigen. Sie tyo# biefe« üftinu 
mum fei, barüber fann nur bie Erfahrung entföeiben. £)a& e« f$wer> 
iiö) gleich Wutl fein, b. lj. ba§ bie ©laubiger ni$t oljne ©eitere« fi$ 
$ur Sonoertirung in bem erforberlid^en Umfange bequemen werben, geljt 
au« ben furj bor^er gemalten öemerfungen $erbor. Sistig ift bafyer 
nur, 3U unterfud^en, bi« ju welkem Sftarjmum ber Stiftungen ftdt> ber 
&taat im Ontereffe ber ftinanjen allenfalls berfteljen fönnte. Danacty 
würbe er $u bemeffen fyaben, welche Jöebtngungen er ben ©täubigern 
eoentuell für bie Gionbertirung fteöen bürfe. 3ene« 2ftarjmum feiner 
tfeiftungen Ijängt bon bem borauöfictytlictyen Minimum ber SBorttyetle ab, 
welche für ba« Sierar fpäter au« bem @onbertirung«gefc$äfte Verborgenen 
würben, hierüber läßt ftcfy eine jwar nur approjimatibe ©erectynung an* 
(teilen, welche aber für ben borliegenben 3mecf boltfommen genügenbe 
2ln^alt«punfte bietet. 

Die ©röjje ber möglichen SBortyeile, otyne Slbjug ber Soften be« 
Ummanblung«gef$äfte«, ^ängt bon toter ftactoren ab, nämlic$ bon ber 
§ölje ber (Sapitatfumme, welche conoertirt, ber #itye be« 3inöfu^eö, ju 
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meinem conbertirt mirb, bem (Sintritt beö 3eitounftc<J, in »eifern bic 
töebuction bev fyocfy berainälicfyen ©Bulben borgenommen, unb enbücfy 
bem äinöfujje, auf toelctyen bie ^iufeit Ijerabgcfefet werben fönnen. ^iefe 
bier maßgebenben ftactorwt entjieljen fiety ber ^öcrectynung ntc^t fo toeit, 
bajj man bana$ bie ©röfce bc$ in Sluöfic^t fte^enben SBortyeil« ni<$t 
annäfjerob rjerauSjufinben bcrmöctyte. 

£)ie bisherige Gonbertirung erftreeft fic$ auSbrücfac$ tmr auf bie 
nt($t in füngenber üttünje, gu meniger als 5% ber$in«ti<$en unb nic$t 
bcrloöbaren <S. ©^Obligationen, bemna$ nur auf einen retatib Reinen 
Vftil ber öfterreittyiföen ©taatsföulb. Ob unter biefen Obligationen 
bie 2%% G. ^Obligationen ber Sinteren bon 1851 unb 1862 mit 
begriffen [tob, bermbgen toir nid^t mit 23eftimmtljeit $u fagen, e$ fctyeütt 
aber nietyt fo*). 

jDer betrag berjenigen ©taatäfd^ulbberfcfyreibungen unb ganzen 
Äategorieen ber Obligationen, toelctye für bie neue Sonbertirung geeignet 
fein follen, brauste gefefelid^ faum weiter befetyränft $u werben, als bat} 



') 25utd) bie Äunbma<$ung bc« ^iuanjmintfleriumS tont 26. October 1858 
hmrben borläufig folgenbe Äategoriecn ber <3$utb jur (Sonbertirung geeignet erttärt. 
Sir fügen biefer Uebcrftty ben @tonb ju (Snbe Slbril 1862 bei 
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Unter ben 2 V, V. SRetaHtque« flnb frier ettoa 28 SWitt. ©ulben 2 V, Effecten 
ber 3tnle^en bon 1861 unb 1852 mit inbegriffen, ml$t na<$ obiger »emcrfang 
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einzelne Äategoriecn ber <Sc$ulb , inSbefonberc bic f<$toebenben <3c$ulben 
unb bic Söanff Bulben, au$brücf(ic$ als nictyt conbertirbar bejeic^nct toür* 
ben. 9Wit anbeten ©orten, bie ^räfumtion foräd&e für bie ßonbertir* 
barfeit, bie «u«na$me müjjte befonberö angegeben fein. Oeber (Sigen* 
tpmer einer öfterreic$ifc$en <Staat$fc$ulbberfc$reibung erhält bemnac$ 
ba8 9tec$t, bie Ummanblung feiner jefeigen Obligation in eine neue 
fyoc$oerain$ti$e unter ben bont (Staate feftgefteöten öebingungen $u ber* 
fangen, roenn iljm biefe« föectyt ni$t auSbrüctlidfr abgefproc&en ift. 2Öa« 
bie Untertreibung ber 6taatefd&ulb na$ ber p riba treckt liefen 
33erpflic$tung be« ©taate« betrifft, fo liegt nic$t nur für ben 
€>taat fein ©runb bor, bie @onoertirung auf bie feiner börfenmäjjigen 
ßinlöfung unb feiner SBerlofung unterliegenben, b.lj. auf bie funbirten 
@<$ulben gu befetyränfen, fonbern au« ben früher beforoetyenen Orünben 
ift e$ befonberä roünfctyenöroeTtlj, ba§ gerabe bie ©ctyulben mit contractu 
lieber £ilgung$pfli($t conoerttrt mürben, bamtt ber @taat biefer 33er* 
pfli<$tung (ebig wäre. ÜDie ginanjoerroaltung fann im Uebrigen in -öe* 
treff ber nid^t conoertirten Obligationen tyren SBerbinblictyfeiten naefy roie 
bor nactyfommen. 9?ur fteljt eS bafyin, in tt>tc meit fi$ bie Jöefifeer r ü cf* 
Sagbarer Obligationen jur Conbertirung fyerbeilaffen mürben. 2lm 
SßJenigften <5c$mierigfeit mürben bie bur$ bßrfemäfjige ©nlöfung $u tit* 
genben Rapiere, meljr bie al pari jurücf gu jaljlenben, am Reiften bie 
Sotterieanfetyen machen. $)en beiben erften, namentlich ber gmeiten $a* 
tegorie, fonnten ebentueÜ befonbere f leine SBortljeile eingeräumt merben. 
$ür bie Sotterieanletyen liege fic$ $mar bie (Sonoerttrung auf ©runblage 



toermutyicb, nid)t mit unter bie jefet ju conöertirenben ^atoiere getreu. <5« fann 
bemnadb. etwa ein ©etrag toon 227 SWiu*. ©ulben niebrig öerjraelicbcr Obligationen, 
auf 5 % Effecten in b". SB. rebucirt, na<$ ber iefet geltcnben «eftimmung noc&, jur 
Contoertirung eingereicht werben, wS&renb in ben 3 3a&ren toon October 1858 
bi« «toril 1862 circa 77 SHitt. ©ulb. 5 % Kapital bereit« conöertirt finb, alfo toon 
ber urf&rüngli* baju geeigneten ©umme etwa ber feierte £&eil. 2>ie (£olonne, tt>etc^e 
bie im erflen @emeßer 1862 jur Sonöertirung gegen neue 5 7. £>e. ©.«Obligationen 
überreizten Obligationen fid)tbar ma<$t, jeigt, baß öorjug«weife bie 4, 4 unb 
3 % Obligationen gerne umgewanbelt werben, Wa« bemerlenfiwcrtb, ift, ba man 
meinen fottte, biefe Jcategoriecn, welche auf jiemlicb. übliche Zinsfüße lauten, müßten 
noib, am <5b/ften verbleiben Knnen. 92a* unferer früheren «ered&nung ftettte fict) 
ber Cour« ber 4 % Obligationen etwa« fcityer, Wie ber ber übrigen, wc«^alb bei 
ber Umwanblung fogar ein Heiner »erluft erlitten würbe, ber bo<$ nid^t öon ber 
Gonöerfton abhielt. 
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be« mathematifchen 3in«fu§e$ unb unter (Bewahrung befonberer weiterer 
Eorthetle im ®efefce hinfallen , inbeffen ift bei btcfcr ©chülbfategorie 
nicht ficher auf bic wirtliche Vornahme ber Umwanblung ju rennen, 
Weil ber GourS bafür ju fwch fteht. Die Sotterieanlehen mürben baher 
thatfächlich wohl öon vorneherein bon ber (Sonbertirung außgef^toffen 
fein, Diejenigen f # web enben (Schulten, welche einer ftunbirung be* 
bttrfen, ftnb früher fd^on genannt worben. ÜÄit biefer gunbirung be* 
fertigen fich bie großen beborftehenben (Srebitoberorionen. Gr« fann 
baher hier baoon einftweilen abgefehen werben. Die übrigen Soften ber 
fchwebenben «Schutb finb au«brücflich Don ber Umwanblung auSjuf fließen. 

3tt §infic^t ber Unterfcheibung ber SÖährung, auf welche bie 
Obligationen unb bie SSerjinfung Tautet, ift gotgenoe« ju beachten. Die 
Obligationen ber alten in ber 93erlofung nach bem patente bom 21. Sttärit 
1818 begriffenen SÖiener*2öäb,rung*@c^ulb werben erft in bem ^eitbunfte 
in eine I)oc$oer$in$nifye Schulb conbertirbar, in welchem fie auägeloft 
unb nad^ bcm geltenben ®efefce auf ihren bollen früheren B'« 0 ! 11 ^ S u ' 
rütfgeführt werben. SllSbann finb fie nach bemfelben 2ftobu$ wie bie 
<5. 2tt.*@chulb conbertirbar. Die in ber SSerlofung nicht begriffenen Der* 
jineüchen Siener*©ä'hrung*Obligationen finb f$on jefet nach fccm 8 e f e fe s 
liehen 9?ebuction«berhärtniffe ber Währungen (100: 40: 42) jur Um* 
Wanblung in hochberainöliche (Schulben geeignet. Da$felbe gilt bon 
fSmmtlichen, in (5. unb in De. 2ö. oerjinelichen funbirten (Schulben, 
für »eiche feine fDccictle SluSnahme feftgefefet ift. £wifchen benjenigen 
Obligationen, welche in ©Übermüde unb benjenigen, welche in ^abier* 
gelb $u berufen finb, braucht ber im ©efefce bom 8. (gebt. 1858 auf» 
geftellte Unterfchieb, wonach nur bie (enteren conbertirbar ftnb, bei ber 
neuen Umwanblung nicht beibehalten gu werben. S3on ber Sä'hrung, in 
welcher bie 3infen ausgezahlt werben, ob Silber ober ^ßabier, wirb noch 
bie 9?ebe fein. Gebenfatlä fitante, auch *° em bi* Unterfcheibung in biefer 
SSejiehung noch ferner aufrechterhatten bleibt, bie (Sonöertirung innerhalb 
biefer $wei ftategorteen ber <Sd;ulb oor fich gehen. Die geringfügigen, 
unter ber funbirten unb jurütfjujahlenben <Schulb bcfinblichen unber* 
jinölichen «Schulben bleiben bon ber donoerttrung auflgefchloffen. Die 
beftehenbe ftaatörechtliche Unterfcheibung ber öfterreichifchen «Staate* 
fchulb in bie allgemeine unb bie lombarbifch-benetianifche (2)?onte-~)Schulb 
wirb Don ber Qtonbertirung nicht weiter berührt. (53 fönnte auch inner» 
halb biefer beiben Schulbfategorieen eine getrennte Umwanblung eingeleitet 
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»erben, kvoBei inbeffen »egen beS 23oi1»o(ten« ber in nic$t fe^r langen 
Stenninen rütfjafjf&aren €dmlben bie (£onbertirung ber 3ttonte^c$u(b 
nur t?on geringerer ©ebeutung fein mödfjte. 

$ierna# »erben etwa bie folgenben Soften ber öfterreic$ifd}en 
@taat«fd}ulb für bie £onbertirung in ©erra^t geigen »erben bürfen. 
Die Beträge begießen fic$ auf ben Staub ber @$ulb am 1. 2ftai 1862 
unb ftnb fyier mit bemjenigen <5apitaf»crt^ angefefct, meiner fic$ bur$ 
bie Umrechnung auf De. ©. unb bie töebuction auf 5% Effecten ergibt. 

Säbelte 24. 
I. Slügemeine ©taatöf ctyutb. 
A. gunbirte <S $ u Ib. 
8. 3n ^apiergelb ber$in$ncfy. 

1. Cht ber 33erlofung begriffene, tcräm«Uc^c ättere 

©. *B.*®c$ii(b 54,569,000 fl. 

2. 3n ber Söerlofung ntd)t begriffene, Dcrjm«Kd^e 

öftere *B. ©. s <Sc$u(b 889.000 „ 

3. On ber SBerlofung begriffene, fc$on je&t in 

<L m. beräin«Iic^e ältere 20. ü©.*@$ulb . . 638.000 „ 

4. 3n ber SSerlofung begriffene, bereit unoerjin6= 

ß$c altere SB. ©.*@c$ulb 106.000 „ 

5. teuere <S. 3)?.*6c$uft>, gu »eniger al8 5% 

bergineltch, nic$t berlo$bar 255,315.000 „ 

6. teuere <5. 3».*@($uft>, 3U 5 % bersinStid}, nic$t 

üerlo«bar 614,077.000 „ 

7. teuere Oe. S.*@c$ulb, ju 5 % berjinSlicty, nic^t 

öertoS&ar. . . 89,940.000 „ 

Summa a 1,015,534.000 fl.' 

b. 3n ©ttbermünge &er$in3ti$. 

1. On ber SSerfofung begriffene, fctyon jefet in 

£. 2tt. »eraineti^e ältere ffi.ffi..@c$utb. . 12,776.000 „ 

2. teuere 6. 9fl.=@c$utb, $u 5% bersinSlify 

»erfoebar • . 678,962.00 0 „ 

©um ma b 691,838.000 f l. 
(Summa A 1,707,372.000 ff. 
B. 3urücf3uaa^Ienbe ©$ulb, ebentuetl 
1. Die beiben engltfdjen Sinteren bon 1852 unb 

1859, in ©über *eratn0tt# . 48,111.000 „ 

(Summa 1 1,755,483.000 fl. 
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II. Öombarbtf d^ben etian tf e ©cfyulb (©ilberjinfen). 
A. (Soentuett bic confolibirte (Kenten*) (Sdjulb, ofyne 

9tö<fta$fong, (5% faft gang) . . . . . . 29,327 .000 „ 

©efammtfumme (I. unb II.) 1,784,810.000 fL 
dagegen bleiben bon ber (Sonbertinmg auögefc^Ioffcn : 

I. Slllgemeine ©taatsfäulb. 

A. ftunbirte (Schuft, nur in ^abiergelb öcrginöttd^. 

1. 3writä3"ä < ^fcirt > e (Samerafyaffibcatoitalien ber 
älteren ©ctyulb in 333- 333. git 4 unb 5% ber* 

äinSttty 46.000 fl. 

2. £)eögleidjen ttfteqtoelty 738.000 „ 

3. teuere <L SW.*@djjulb, ju 6% berginSlicty . 34.000 „ 

4. desgleichen, bergett unberjin«lic§ . . ♦ . 29.000 „ 

Summa A 847.000 fl. 

B. 3urücfjujaljlenbe <S$ulb. 

1. ©djulb an bie 8an! (©.SB.) 39,486.000 „ 

2. ßottoanlefcn bon 1839, 1854 unb 1860 . ' 141,017.000 „ 

3. ©teueranlefan bon 1861 28,412.000 „ 

4. ©Bulben au« ber (Sinlöfung bon (Sifenbalmnt 4,048.000 „ 

5. 3ur &äfim$ fällige, no$ unbeftoBene gcfrul b 1,334.000 „ 

©Ultima B 214,297.00Ö~fl. 

C. ©<$mebenbc ©c$ulb . 408,936.000 „ 

©umma L . 624,080.000 fl. 

II. Stombarbifcfcbenetiamfcfje ©djutb. 

B. 3urü(fgU3CU?(enbe ©fytlb 39,909.000 „ 

C. ©tyoebenbe @c$utb . 1,210.000 „ 

©umm a H. 41,1 19.000 fl . 
©efammtfumme (!. unb II.) 665,199.000 „ 
jDiefe Uebefficfyt geigt, ba§ bon ber gangen öfterreicfyifcfycn Staate 
fdjulb bon 2450 2ttill. ©ulben in 5% Oe. Sßctyr. Effecten brei SBicr- 
tfjeile als für bie Gonberfion geeignet angcfeljen werben fönnen, ober 
1785 gegen 665 üttill. ®ulb. '). 25on legerer (Summe fommen aber noefy 
über 200 SDtfll. ©ulben auf Diejenigen früher ermähnten fdjtoebenben 
©Bulben, bereu ftunbirung gegenwärtig notfytoenbig erfäeint. SWan !ann 

*) ©enau betrug bie @taatsföulb am 1. 2Jhi 1802, auf ein 5 7. Kapital in 
£>. SB.rebucirt, 2.452,01 1.000 f(. ; bie Slbbirnng ofciger 3aljlen ergibt 2.440,009.000 f(. 
2)ie ©tfferenj erftört fic$ au« einigen Meinen Äebuction«toerf<$ieben&etten unb ber 
SRe^mtng mit runben Setrogen. 
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alfo xooty runb 2000 WM. ©utben ober ettoa oier $ünft$ette ber 
jefcigen <Staal«fcit}ufo a(« an ftc$ für bie (Sonoertirung geeignet bezeichnen. 
Unter ber in Sßam'ergelb berainöttchen, funbirten allgemeinen (Sctyulb 
(I. A. a. 6 unb 7) ftnb bie Slnleljen bon 1851 (Serie A. unb 1852, 
unter ber in SDWnge berjtn«(td)en funbirten (Schuft (I. A. b. 2) beS* 
gleichen bie Slnlehen oon 1849 (Sonberttrung), 1851 (Serie B. unb bon 
1854 ($ranffurt*3lmfterbamer), alle fünf mit contraetlicher börfenmäjjiger 
(ginlöfung inbegriffen. Die beiben erfteren betrugen (SnbeOctober 1860 
— in bem ^Bericht über ben ©taub ber <S$ulb am 30. 8lpril 1862 
ift bie« nicht befonber« erfi$tli($ gemalt — 144,318.000 ®utben 5% 
Oe. 20. ßam'tal, bie brei (enteren ebenfo beregnet am 30. Styrit 1862 
81.570.000 (Mben. On betreff biefer Sinteren totrb bie (Soubertirung 
faum fchtoieriger tote bei ben eigentlichen funbirten (Schutben fein. (5S 
ift in biefer $infic$t charafteriftifch, ba§ jene Slnlehen in ben SfaStoei* 
fen bei ber funbirten @c$utb mit eingefchloffen ftnb. Die üttöglichfeit 
ber (Sonoertirung ber beiben englifc^en Sinteren (I. ß.) mufj atterbingö 
ba^tn geftellt bleiben, dagegen ift eS aber oielleicht boch möglich, bie 
Unttoanblung auf bie öottoantehen bon 1854 unb 1860 aufyubehnen, 
meiere in obiger Ueberft$t unter bie nid^t $u conbertirenbe «Schutb ge* 
reiht finb. Der <£our« biefer Sinteren, oon melden ba« 1854er 10%, 
ba« 1860er 2% unter pari ftehr, fc^eint bie« &u erlauben. %m 30. Styrtl 
1862 mar ber (Saottalbetrag be« erfteren 50,006.000, ber be« lederen 
(bor ber 2. unb 3. (Smiffton) 69,738.000 Bulben Oe. SB. Onbeffen 
biefe unb anbere (Sinjetheiten mehr finb bon untergeorbneter Jöebeutung. 
immerhin toirb man, ohne 9?ücffid)t auf bie ju ben neuen (Erebitopera* 
tionen füljrenbe theiltoeife $unbtrung ber fc^mebenben ©c$ufb, einen 3Öe* 
trag bon runb 1800 ÜM. ®utben 5% Effecten in Oe. SB. al« jur 
ßonbertirung geeignet anfehen bürfen, toobon man 1000 — 1100 2)M. 
(Bulben (unter ©erüeffichtigung einer eoentuellen ßonbertirung bon 8otto= 
anleljen) auf bie jefct in ^abtergetb oerjinSliche, unb 700—800 SWift. 
Bulben (je nad&bem bie aftajjregel fid? auf bte englifchen Sinteren unb 
bie italieniföe (Schutb auSbehnen ta§t) auf bie jefet in ©Uber berjinö* 
liehe (Schulb rennen fann. 

Der jtoeite oben ermahnte Factor, oon meiern bie ®röjje ber 
bur<$ bie (Sonoertirung möglicher Seife erreichbaren Söcrt^eite abhängt, 
ift bie §öfje be« 3in«fu&e«, ju toelchem conoertirt »irb. Unfere« iSrach* 
ten« foßte bafür ein bem jefeigen reellen mögliche nahefommenber fto= 

31. ffirt^nf r , öftere, etaatffauefclt. 16 
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nüna(jin«fu& getopft »erben. S)te* ift ber 3in«fuf? bon 6 ! / 2 ^rocent, 
bei toetctyem na$ ben früheren Beregnungen ßfterreic$ifc§e ©taatöbaoiere 
giemttd^ genau al pari fielen müßten. $fir bte ©a$t eine« niebrigeren 
3iitöfuße$ liegt fein triftiger ®runb bor, tooljt aber ber maßgebenbe 
©egengrnnb, baß babet bem Effecte na$ abermat« eine ©$utb ni$t 
unbebeutenb unter pari aufgenommen unb ber eoentuefle fbätere S3or* 
tljeil bei ber föebuction bem Betrage nac$ berminbert, toie ber 3eit nac$ 
ljinau«gefc$oben toürbe. (Sin no$ tyityerer 3in«fuß bietet gtoar 2lu«fic$t 
auf no$ größere ^ortljeüe bei fyäterer ^erabfefcung. £)a er aber Ijöljer 
toie ber jefcige reeüe 3' nö f u § totee, bie neuen Gionberftonäeffecten atfo 
fofort über pari fteljen müßten, fo ift e« jiemtid^ getoiß, baß in Be* 
treff ber &eit, bor beren Slblauf nicfyt rebucirt toerben barf, no$ toei* 
tergeljenbe 3ugcftanbniffe an bie (Stäubiger gemalt toerben müßten, als 
es oljneljin ber galt fein toirb. ©etyon ljierbur<$ toirb e« probfematifö, 
ob ber SBorrtjeit einer aüenfaüfigen ftärferen SRebuction ni$t burefy ben 
9Jacfytljetl, bie Stebuction übertäubt erft foater bornefjmen gu fönnen, 
ganj bertoren ge$t Slucty bleibt e« fraglich, ob bte 3flaßregel bon borne= 
herein burc^fü^rbar toäre. Senn ber ©taat j. B. eine neue l l / t pro* 
centige @d>utb contra^irte unb bem entfbrecfyenb Obligationen auSfteöte, 
toetc^e er fbäter entmeber mit 100 etnlöfen ober im 3tn6 tyerabfefeen 
toiH, fo müßte ber @our« jc^t 115. 38 fein, ober ber conbertirenbe (nobi* 
renbe) @taat«gtäubiger oertöre fofort an (Sapital (bei einem Gtourfe 
ber 6% Effecten genau al pari geregnet). (Stn fo tyoljer Giour« fann 
aber bei einem ^ßabiere, beffen föebuction, toenn auefy erft für fbätere 
3eit, beborfteljt, fd^n?crlid^ anber« a(« unter befonber« günftigen 33er* 
Ijättniffen erreicht toerben. (Snttocber geljt ber ©täubiger gar nietyt auf 
biefe (Sonberfion ein, toa« ba« 2Baljrf($emttc$fte ift, ober e« muß con- 
traettid^ bie &tit ber Otebuction fo tange ljtnauGgefctyoben toerben, baß 
eö fi$ ljiernac$ bo<$ notty foljnt, 7V S % Effecten mit 115. 38 gu faufen, 
ber (SourS alfo biefen @tanb erreichen fann, too bann aber ber ©etoinn 
be« Staate« feiert berfetytoinben toirb. £)a« ift eine @ac$e ber matlje* 
tnattfdfjen Beregnung. Sürbe ber Staat j. ö. 6%% Effecten nac$ 
10 Oa^ren rebuciren bürfen uttb>ann auf einmal auf 5 '/ 2 % gu rebuciren 
berm&gen, fo fjätte er immer noc$ einen ©etoinn bei 7%% ^abieren, 
toenn er für beren £>erabfefeung auf 5% feine längere 9flimma(frift at« 
3. B. 15 3al?re bctoiüigen müßte. (5rft bei 21 Oa^ren ftünben bie 
Chancen gteiety. (5« ift aber eben prcbfematif($ , ob ber ©täubiger fi$ 
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mit tiefer 3aljl ben Sauren aufrieben gibt Die toeiter unten folgenben 
Beregnungen »erben no<$ einige« Sttateriat gur Cöfung biefer ftrage 
beibringen. 

2U« britter, bie ©rö§e ber möglichen S3ort$eile be« «Staate« bei 
ber @onbertirung«operation mit beftimmenber gactor fommt ber 3eit* 
punft tu öetrad&t, bi« ju meinem bie 3tnSrebuction vorgenommen 
»erben fann. $ier fyanbelt es fid^ einmal um ben 3eitpunft, bor »el* 
djem ber 3«** contractu^ nic$t Ijerabgefefct werben barf, benn baji 
ben ©läubigern eine berartige ©aranrie gegeben »erben muß , ift faum 
$u bejtoeifeln; fobann um ben 3 e ity u nft, in meinem e« bie bolf«»irtlj* 
fdjaftlutyen SBerfyältniffe unb ber Ghrebit be« Staate« erlauben, eine 9te* 
buetion oorjuneljmen. Ueber ben contractlic^en Dermin (bie Bttinimat* 
frift) ber Wvfyt * $>erabfefcung »irb »eiter unten noc$ $u fprecfyen fein, 
»enn bie ©ebingungen unb SBortljeile erörtert »erben, meldte ben jur 
(Sonoertirung tljrer Obligationen geneigt ju mac^enben ©taatäglaubigern 
gewahrt »erben müffen. On eine föecfynung laffen fi$ oerfc^iebene Ijtypo* 
tfjetifc^e 3 a ^ en f 0 * M*f*n Dermin einfefcen. 9luf folctye ift man au$ 
bei ber ©efttmmung be$ 3 e ity l wto8 angemiefen, an »eifern bie aflge* 
meinen SSerljälrmffe eine 3inSrebuction geftatten möchten. §ält man fic$ 
an bie bebeutenbe t$atfä$ltc$e S3erbefferung beö ©taatecrebit« , »elc$e 
bereit« in ben tefeten j»ei 3atyren eingetreten ift, fefct man beren gteic^ 
mäßige ^ortbaiter unter fyalb»cg« günfttgen SBerfyältniffen borau« unb 
jie^t bie Slnato^ie in anberen Staaten gu föattye, fo »irb man eS nietyt 
für un»a§rf($eintic$ Ratten bürfen, bajj G'/^procentige Rapiere binnen 
2— 3 3afyren auf 6, binnen 6—8 Oa^ren auf 5% unb binnen 10—12 
Safyren auf 5% rebudrt »erben fönnen. £)a§ abermalige Kriege, in 
»elcfye ftety Oefterreid^ bertoicfeln laßt, biefe Termine gu verlängern 
oermögen, ift felbftberftänbltd^. 3mmer »irb baburefy aber bie Operation 
nur Ijinauägef droben, nic$t unmöglich gemalt. Oene Termine »erben nur 
»egeu ber ben ©laubigem $u gebenben SSerfpredbungen in ^Betreff ber 
Dauer ber 9Ü($t * §erabfefcung et»a« länger, al« e« au« oolf«»irtl)< 
fctyaftlictyen unb financiellen ©rünben not^»enbig »äre, an$ufefeen fein. 
Dur<$ bie Slufnafyme berfetyiebener fyjpotljetif<$er &ät}lcn in bie 9te<$nung 
laffen fid^ bie vergebenen (Soentualitäten berürffi^tigen. 

2Öa« enblicty ben bierten mafegebenben ftactor anlangt, ben 3'« 8; 
fufe, auf »eichen rebucirt »erben fann, fo ift föon früher ^erborge^obeu 
»orben, baf ber fünfprocentige al« bermut^lic^er einzeiliger attinimat* 
jin«fujj angenommen »erben mujj. Demnach ergibt fi$ bei 6 ■/, % 

IC * 
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neuen Effecten bie 2ttarimalgrenje ber burch bie SRebucrion im ^h\€- 
erforbernif? $u beroerffteüigenben (Srfoarung mit 1 % %. <S« ift aber 
ziemlich fieser, baß man nicht auf einmal eine folch erhebliche $>erab= 
fefeung bornehmen tonn, toie auch aus financiellen ®rünben nicht 3&>ecf* 
mäjjtg, mit ber Webuction überhaupt bis bahm ju »arten, too ber reelle 
3inSfujj auf 5 % gefunfen fein mirb. £uoor mirb man auf bie ba* 
jtoifc^en liegenben ©etrage, ,j. !®. auf 6 unb b% % ober anbere ent* 
fprechenb erfc^einenbe ©äfce rebuciren fönnen. Der Eortheil ber @on* 
»ertirung fommt bann in feinem ganjen Umfange erft foäter 3ura 
S3orfd^ein. 

hiernach fönnen einer ^Berechnung ber in SluSficht fteljenben finan« 
netten 93ortheile beS SlerarS etnxt folgenbe, ben berfc^iebenen Umftänben 
Rechnung tragenbe 3 a ^ en ®nmb gelegt »erben: 

1. Der Umfang ber Gonberfion erftreeft fich auf 1000, 1500 cber 
1800 mm. ©ulben 5% Oe. 2ö. Kapital. 

2. ©er ,3inSfuft, 3 U weitem conoertirt toirb, ift 6 ober 6 1 ' 2 
^?rocent. 

3. Der Dermin, 6tö ju meiern, unb ber BinSfufc, au f to>ft$«i 
rebucirt wirb, ift nach 5 Oaljren auf 6, nach 10 Oa^ren auf 5'/ 2 , nach 
15 Oa^ren auf 5 %. 

2luf ®runb biefer &af)ttn ergibt (ich folgenbe Rechnung: 



Säbelte 25. «DM. ®ulb. SDKfC @u(b. SUcitt. ®ulb. 



1. HonberfionScabital (5 %) . . . 


1000 


1500 


1800 


2. OefcigeS äinSeiforbernij? . . . 


50 


75 


90 


3. Nominelles ©chulbcam'tat bei ber 








(Sonberfion auf 6 % . . . . 


833. 33 


1250 


1500 


4. Dergleichen bei ber GEonberfion 








auf 6 % % 


769." 


1144. 85 


1373." 


5. äinSerforbernifj bei ber SRebuction 








auf 6 % in bem galle 9c*r. 4 


46." 


69." 


83." 9 


6. Desgleichen bei ber auf 5%° 0 










45." 


68." 


82. 50 


7. Desgleichen in bem $alle 92r. 4 


42." 


63." 


76.« 5 


8. Desgleichen bei ber föebuction auf 








5% in bem gälte Mr. 3 . . 


41 66 


62.™ 


75.°° 


9. Desgleichen in bem falle ftr. 4 


38." 


57." 


69." 
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$)er in SluSficht fteljenbe 9ttarjmalgen>inn be« ©taate« Beträgt 
mithin, fall« bie (Sonberfion ein Kapital bon 1800 ÜM. Bulben um* 
fafjt, auf 6%% befindliche ©chulben erfolgt unb ber 3in«fuj? fpäter 
auf 5% fcrabgefefct werben fann, 20. 77 «Will. ®ulb. Ober, unter ber 
Sinnahme ber obigen föebuctionetermine, ba« 3tn«erforbernt§ berminbert 
[ich, wenn jefct auf 6%% conbertirt wirb, je nach beut Umfange ber 
Konberften nach 5 Sohren um refp. 3. 85 , 5. 78 unb6. 92 , nach 10 Sahren 
um (im®anjen gegen iefet) refp. 7.", II. 6 * unb 13.", nach 15 Sauren 
um refp. II. 5 *, 17. BI unb 20. 77 2M. ©ulben. Huf ®runb be« SBor* 
hergeljenben läjjt fidh leicht burdh berfd^iebene Kombinationen ben oer- 
fetyiebenen üttöglichfeiten in betreff be« Umfange« ber Konberfion, be« 
3inöfu§e«, auf melden jefct conbertirt unb fpäter rebucirt, unb ber 
3ettbauer, nach welcher eine größere ober geringere föebuction eintreten 
fann, {Rechnung tragen, @elbft wenn, einen ungünftigeren %aU ange* 
nommen, S&. nur ein 5% Kapital bon 1000 Sfltll. (Bulben unb 
biefe« nur auf 6% conbertirt unb auch erft nach 15 Sahren auf 5% 
ober 5% rebucirt werben fann, beträgt bie ebentuefle SSerminberung 
be« ^inöerforberniffe« immer noch refp. 4. 17 ober 8. 3Ä 9M. Bulben, 
tiefer ©eminn fte^t wohl al« 2JHnimum in StuSficht. Dornap 
roirb ber (Staat beftimmen fönnen, bis ju welkem Umfange er ben für 
bie Konberttrung ju gewinnenben ©läubtgern 3ugeftänbniffe machen Dritt. 

üDiefe 3ugeftänbniffe »erben wohl einmal barin befielen muffen, 
bafj ber (Staat für eine beftimmte 3ritt>auer fetnerfeitö auf ba« ihm ju* 
fte^enbe ßünbigungörecht, bie SBorbebtngung ber föebuction, berichtet, 
eoentueü auch bie 3 u f a 8 c nach einem gewiffen Termine nur in 
einem gewiffen üflafje mit ber 3'nSrebuction borjuge^en, unb erft nach 
einer toeiteren f^rift noch beträchtlicher ju rebuciren. §ierburch Wirb 
ber (Gläubiger bor ju erheblichen Sftadhtheilen burch bie 3in«h era &f e fc un S 
gefchüfct, unb feinen ^Befürchtungen, ober bemjenigen Factor, welcher ihn 
bon ber Konberfion jurücf hält, borgebeugt toerben fönnen. £)ie Sänge 
ber gujugeftehenben Wchtfünbigung wirb (ich nach ben Umftänben be« 
einzelnen ftatfe« richten, inäbefonbere nach Der *> c $ Kmiffion«* 

courfe«. ©irb legerer etwa« über pari angefefct, fo möchte ein etwa« 
längerer Dermin um fo fernerer ju bermeiben fein; ba« ift ber §aupt* 
grunb gegen bie oben befprochene 3lu«gabe bon Obligationen ju einem 
ben reellen 3in«fu§ überfteigenben ^ominaljinöfuß. (Sin Kmiffton«cour« 
ein wenig unter pari fann jwecfmäjjig toerben, weil bann ber «Staat 
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sieÜeiityt feinen ober nur einen furjen Dermin ber 9ttc$tfünbborleit ge* 
toäljren muj?. (©. unten ba8 Seite«. ) @obann bebarf e« aber, um ben 
©laubiger jur Umtoanblung ju oermögen, no<$ ber ©etoätyrung befon* 
berer pofittber S3ortl?etfe, toel^e er jefet fofort buxdf bie (Sonberfion 
erjieft. ÜDiefe SBort^eUc löfen fi$, toie fdjon früher bemerft »orben, 
in eine ®etbjaljfang @eiten« be« (Staates auf, wobei ba« Sierar eine 
flehte neue Saft für bie ®egentt>art auf fid& nehmen mu§, um eine grtf* 
fjere Saft in 3ufunft abföütteln ju fönnen. (S« ift einerlei, unter tt^er 
ftorm biefe Ballung be« «Staate« gewahrt toirb, fie tä§t ft<$ ftet« in 
ein SBer^ättnig $u bem jefcigen «Sctyulberforbernij? ftellen unb baljer a(« 
er^öfmng be« je|igen 93erjtnfung«procente« auffaffen. £aburc$ wirb 
bie Beregnung am (Stnfa^ften. Onbem man einfttoetfen no<$ bie §orm 
ober üttobalitäi jener <Sntf<$äbigung batyin gefteßt fein läßt, brauet man 
nur anjunefjmen, ba§ fie 5. «. V 10/ %, % »/, «ßrocent be« jefct ju 
conbertirenben fünforocentigen <Sc$u(bcapita(« betrage, um angeben $u 
fönnen, ob ber ^>taat, unter ©erürffic^ttgung ber im SBorljergeljenben 
$t#otfyettf($ aufgehellten Termine ber SRebuctionfyeit unb Beträge be« 
SRebuctionSprocente«, fic$ baju berfteljen bürfe, gegenwärtig eine föeüje 
oon Sauren $inburc$, 3. ©. y i0 , l /„ % % % 3in« me$r au be* 
fahlen. Sefet man al«bann lieber ba« Gionberfion«capital mit ben 
früheren Beträgen in bie 9?ec$nung eht, fo ergibt fic$ folgenbe 2ttetyr* 
jatylung für ein 3a$r: 

STabeüe 26. 

^rocentroeife ßonberfton«capital bon 

äftefaatyunfl 1000 1600 1800 SD»a. (Stoib. 

V 1 1 5 1 8 

/10 A « A# *« « » 

■/. 8. 3 3.« „ „ 

V 4 2. 5 3. 75 4. 8 „ „ 

Vi 5. 7. 5 9. „ „ 

Angenommen, biefe SKe^rja^ung müffe toieber 5, 10 ober 15 Satyve 
fang gereiftet merben, »eil man erft naefc btefen Keratinen ben 3in« 
rebuciren unb baburc^ gleichzeitig au$ biefe neue Saft toieber abf<$ütteln 
fann ; angenommen ferner, ba« Sterar müffe für biefe 2flefjr$aljfang einen 
3totf$enjine t-on 6% für bie evften fünf, 6 für bie streiten fünf unb 
5% % für bie britten fünf 3aljre rechnen, weil fiefy fo fyo$ ber reelle 
£taat«äin«fmj fteße, fo repräfenttrt bie työfjere SRente bon V l0 , % % u. f. ti>. 
na$ Verlauf biefer ^erioben folgenbe Gam'talfummen : 
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ZaUUe 27. ftebuctton na% 5, 10, 15 

3a$ren. Witt. ®ulb. ö. SB. 
Vi ü % äKeljr jaljfog. auf 1000 ütt. ©ulb. dapttat 6.° 6 14." 24. 80 
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45." 


105." 


182." 
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1800 
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54." 


126." 


218.'* 



©emge (Miuterungen bcr einzelnen SbentuaKtäten toerben genü« 
gen. 2öenn j. SB. 1000 2JKH. @ u tb. Kapital conbertirt toirb,. unter ber 
«ebtngung, baj? eine äinörebuction erft na$ 5 Sauren unb jtoar nur bon 
6% auf 6% erfofgen bürfe, bagegen bem ©laubiger SBortyeile geto%t 
toerben müffen, toetye fi<$ effectio auf J / 10 % attefoa^ung an ^infen 
ftetten; toenn ferner für biefe* >/ l0 % $(u«*,3infen ein £toifc$enainS 
oon 6% % fünf 3a§re fang Beregnet toerben mufc, fo !ann ber «Staat 
na$ btefem Termine jä§rlic$ eine SRente bon3." ümß.®ulb. fraren, Ijat 
bagegen ba« Capital ber in ber 3toifc$enjeit gemalten SRefoa^ung 
mit 6% toeiter ju »errufen, olfo eine 9*ente üon 0. 36 * 2Riß. ®ulb. 
bauemb 3u$ufefcen. © irb ferner einc 3i n « rcbuction m ^ crft 

nac$ 15 Sauren mogIi<$ unb mu§ in ber 3toiföengeit in ben bem ©tau* 
%er 3« getoä^renben SSortfjetfen ja$rtic$ reeß felbft %% 3in« meljr 
gejagt toerben, fo erfoart ber (Staat $tnter$er immer nodj eine ftente 
bonll."aWia.©ur b .Bei 10003«ia.®urb.5%gonberficn«^a|)itat (bei 
1800 mu. (Zapitai eine ftente oon 20. 77 2Kia. ®uft>), toä^renb er bo$ 
nur eine 9?enteöon6. 06 ama. ©ulb. (refo 10."2JKU. ©utb )in ^ofge ber 
f often ber Gonoertirung bauernb me$r 3a^en mn&. 2luc$ in biefem 
ungünftigen gatte ift ber borau$fic$tac$e ©etoinn bed (Staate« alfo immer 
no$ einmal fo §o$, toie bie toaijrfäetnlidjen Soften. 

SDiefe $t#ot$etifc$en Beregnungen getoäfjren bie 2fttfgttc$feit, $u 
beurteilen, »a« unb toie oiel ber (Staat feinen ©laubigem gugefteljen 
fönne, toenn fie auf bie Sonoertirung eingeben. Eon ber ftorm $u 
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getoäljrenben SBortljeile toirb aläbalb im folgenben Slbfcfynitte naljer bie 
$tebe fein. SEßie man feljen toirb, finb bort Sftobalitäteu borgef plagen, 
welche für ben @taat nur tljeittoeife auf eine unmittelbar ju berec^nenbe 
©elbjafylung IjinauSfommen. 3m 2öef entließen foll bie SBerginfung ber 
bieder in ^apiergelb ber$in$lic$en @$ulben fc$on jefct, nietyt erft bom 
3. 1867 an unb bann tmmertoäljrenb in @ilbermünje erfolgen. 2ftan 
fann bie barauS für ben ©taat Ijerborgeljenbe effectioe üJie^rja^tung 
ertoa auf %% be« fünfprocentigen Gtaoital« für fünf Saljren beregnen, 
©oätertyin gef$ie$t bie 3 a ^ un 8 bcr 3 in f en in ©iföermünge oljne^in, 
megen ber SiebereinlöSbarfeit ber ©anfnoten. 9fei$net man 1000 2M. 
©ulb. 5% (iabital ber $a&iergelbf#utben, fo $at ba« Slerar in $olge ber 
ernannten attefyrjafylung na$ fünf Sauren bauernb eine töente oon 
758.000 fl. bei einem reellen 3*n«fufce bon 5% ober 910.000 fl. bei 
bem 3in«fu§ bon 6% jujufefcen. SDurc$ bie SHebuction be$ 6%bro* 
centigen äinöfufce« ber 6c£ulb auf blojj 6% gewinnt ber ®taat aber 
3. 85 2ftill.®ulb. jäl?rli<$er föente. Angenommen tnbeffen, ber 6V 2 procen* 
tige 3i nö f u 6 ^ ann wf* na( $ 15 Sauren auf 6°/ 0 £in& Ijerabgefefet toer* 
ben, toef$alb erft bann biefe 3in$erfoarung bon 3. 86 9JM. ©ulb. ftattfin* 
ber, unb jene 964.000 fl. bauernber üfteljr$at)lung, roelcr)e au« ber fünf* 
jährigen 2fter)rjar)tung bon % % tyerborgegangen , roactyfen in ben 10 
weiteren Sauren beim 3*ndfu§ oon 6% injtoifcfyen auf eine bom 16ten 
3at)re an ju leiftenbe 9fler)rrente bon 1,393.000 fl. an, fo Ijat ber 
&taat boer) noety immer bei ber Operation einen anfeljnltct)en ©etoirat 1 ). 
©teilt man biefe Mo&en £cfyUn W gegenüber,, fo toirb man es für un- 
U)ar)rfcr)einlicr) galten, ba§ ber ©laubiger auf eine Sonoertirung unter 
ben erahnten ©ebingungen eingebt, meiere bem (Staate felbft unter 
Annahme langer 9ft$t*$ünbbarfeit«*2:ermine einen fo guten ©ett>imt in 
SluSfid&t ftellen. $ier fommt aber in $3etracr)t, bafc ber ©taat mcr)t 
Mo§ einen materiellen SBortljeil, nämlicty jene StuSjaljlung ber ^abiergelb* 

•) 2>ie '/^rocentige 2Re$ria$lung öon 1000 «Witt. ®utben 5 %tgcn Womv 
nalca^ital« re^räfentirt nämlic$ jum 3in«fufj öon 6'/, 0 /,, na<$ fünf 3a$ren 15." 
SDiia. ©ulben Sabital, tootoon nun $e{m 3a$rc lang eine fe<$«procenttge 9?ente i?oit 
909.600 fl. ju jaulen iß. 2>tefe 9tente läßt ft<$ ™$ 3a$ren ebenfalls auf ben 
5 %«3in8fufj fcrabfefeen, ober auf 758.000 fl. 25afür tft aber bur$ i$re je^njafirtaf 
3a^)Iung bei 6% 3' n8 nüeber ein Kapital »on 12." SHitt. ®ulben jugeroad^fen, 
beffen tocitere ö 7 0 &\nfcn 635.500 fl. betragen ; mithin ifl in golge ber Äoften 
ber Sonöertirung bauernb 1,393.000 fl. me&r ju jaulen. 
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ginfen wdhrenb ber Uneinlödbarfeit bcr ©anfnoten in «Silber, fonbern ben 
mistigeren moralifchen S3ortheil gewährt, bie 3infen befinitib ftet« in 
üttünje entrichten au wollen, ftxeüid) fann barauä ebentuell eine weitere 
effectibe ÜWe^rja^ung refultiren, Welche in obiger Rechnung nicht in 
Slnfchlag gebraut ift. (Dafür ift aber auf ber ©egenfeite nicht berüeffich; 
tigt, ba§ gerabe ba« SBerforechen , ftet« bie 3infen ber (StaaWfchulb in 
(Silber gahlen $u Wollen, unb bie Slnftrengungen, biefe« 23erfprec$en 311 
galten, ben (StaatScrebit fyeben, bie Stffecurang&rämie im 3mfe, teeren 
ber (Staat jahlt, ^erabbrüefen unb bie W6$ü$hit einer föebuction ber 
^infen näher rücfen. 

3n betreff ber in (Silber oer$in«Hchen (Schulben roirb im ftolgen-- 
ben bie Aufhebung ber fünfprocentigen (Souponfteuer für Hejenigen ÜUv 
gationen, meiere jur (Sonoertirung eingereiht werten, befürwortet. £)ie* 
fcheint (Seitens be« (Staates ein SJerjid^t auf eine fünfprocentige ewige 
föente ju fein, wobei bann allerbings gegenüber ber fonftigen, au« ber 
(Sonoertirung ^eroorge!t)enben Gsrföarung an 3 m f en W<$i ein rechnung$; 
mäßiger 93erluft für baö Slerar Ijerauöfommen fann. Slttein bie (Sache 
muß auch anberä aufgefaßt werben. $)ie Aufhebung ber (Soutoon* 
fteuer ermöglicht eben erft bie Gionberttrung auf einen belKn Dtominal 
3in$fujj unb bie fpätere föebuction be« 3*nfe$ in einem früheren 3e-it- 
puntte, al« e$ fonft wegen beö burch bie (Steuer oerringerten Nominal* 
jinöfufce« ber ftall fein würbe. Oene 3tta§regel bebeutet bafcer für bie 
ftinanjen fo oiel, wie eine üttehrjahtung bon %% be« auf 5%ige 
Effecten umgerechneten ®chulbcamtal$ eine gewiffe SRethe bon fahren 
hinburch , worau« alSbann wieber eine bauernbe öelaftung beö Söubget« 
mit einer gewiffen Meente h^borgeht. dagegen erfpart ber <&taat mit 
£>ilffc biefeS Slufwanbe« bauernb eine anbere ^ö^ere SKente in golge ber 
3in«rebuction. 3. auf ein Kapital oon 800 «Kitt. Bulben 5%iger 
(Silberfchulben wirb 10 Söhre lang eine %% iä^rtic^ betragenbe üßehr» 
rente beim 3* n6 f u B bon 6%% in ben erften fünf Sahren unb 6% in 
ben gweiten fünf Saferen jitgefefct, alSbann aber fann ber hohe Nominal* 
3in«fu§ bon 6%% auf 5% % rebucirt werben. §ier beträgt bie nach 
10 Sahren in ftolge biefer üttajjregeln bauernb ju gahlenbe 3ttehr* 
rente (bei öy,7 0 3«t«) l. M SWtH. ®ulben, bagegen bie (Srfparung 
burch bie 3in6rebuction 6. 16 9M. ®ulben. 3)ie bebeutenbe SDtffcren,^ 
biefer 3iffem geigt, wie oiel weiter ber (Staat in feinen 3ugeftänbniffen 
nech gehen fönnte , als im S3orhergehenben angenommen warb, um ben* 
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noc$ fein ftinanjintereffe $u teuren. 2luc$ Ijter ift toieber, toie tu beut 
borigen ^attc ber ^abiergelbf Bulben, biefer ©etoinn befftalb nic$t un* 
toaljrf<$eintic$, toeil ber Staat bur$ bie bauerube Slufljebung ber (£ou* 
bonfteuer einen »tätigen moratiföen 93ortljeit feinem ©laubiger getoäljrt, 
gleichzeitig aber ben eigenen (Srebit burety biefe SÄajjregel Ijebt, ben 
Dermin ber föebuction ber 3infen nä^er rücft uub eine relattb ftärfeve 
§erabfefcung möglich macfyt. 

hiermit ift bann, fotoeit eS für unfere 3toecfe nötyig mar, bie 
©renje ber SBortfjeile gejogen, toetetye ber Btaat jum 3toecfe ber Durd>* 
fü^rung ber (Sonbertirung ebentuett getoetyren barf, um bo$ noc$ einen 
©etoinn bei ber Operation ju tyaben. ©ein borau8ft$tlic$er ©etoinn 
totrb um fo größer fein , je toeniger bie bon iljra bem ©laubiger $u 
getoä'^renben Vorteile fu$ unmittelbar in eine ©elbja^lung auflöfen. 3n 
btefer $infu$t ift £)efterrei$ gerabe jefct in befonberä günftiger 8age. 

ff) Die gorm ber bom@taate ben conberttrenben ©lau* 
bigern gu getoäljrenben 33ortljeile. 

;Dic Vorteile, toelc$e ba$ 2lerar ben nobirenben ©laubigem ein* 
\j räumt, fonnten auc§ ber ftoxm naety in einer für eine getoiffe &e\t ge* 
galten (Srtrarente befielen (j. bei 6*/»% SaljreSjinS eine föente 
ßon '/,% 10 3afyre taug), toorauf ba« 3 u 8 c ft^ nbni § Deö Staats ja im 
2Befenttic$en eine jeitlang tjinauSfommt, aber e« märe biefe gorm mc$t 
einmal allgemein bie jroecfmä'jjigfte. Oefterreicty bermag gerabe gegen* 
»artig feinen ©laubigem eine Sonceffion ju gemäßen, meiere iljm felbft 
toeniger foftfbielig fommt, unb für bie ©laubiger, toie bie Dinge einmal 
liegen, boc$ bon befonberem Söert^e ift. Sin btefem ©ertlje berliert fie 
baburety nic^t, baj? fte in ber SÖieberauföebung urfbrünglicfy re<$t$tot= 
briger ober finanjboltttfcty bebender, bem StaatScrebit felbft fc$abtic$er 
üttajjregetn befteljt. §anbljaben für bie Einräumung folc^er Vorteile 
bieten namlic^ bie tfyatfacfylictye öeja^lung bon 3 m f en m ^abiergelb unb 
%\ bie Gtoubonfteuer. Die SluSjaljlung ber 3^ n f eit w ^abiergelb Ijört binnen 
toentgen Oa^ren, i. 3. 1867, bem ber JöaarjafylungSaufnaljme, oljnebem 
auf, toie e$ ben früheren Stueeinanbcrfe^ungcu ju golge ba$ abobtirte 
©Aftern ber §erftellung ber Valuta mit fidj bringt. SBenn ber Staat 
contractli<$ berfbrietyt, bie 3 m f en ber conbertirten Scfyulb unb ebentuett 
fbä'ter ba$ Kapital in ©ilbermünje 31t jafylen, fo übernimmt er baljer 
nur eine neue Verpflichtung für bie furje 3eit bi« 3um 3a$re 1867 
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uttb Btnbet fich für eine ebentuefle fpätere föücffehr ber <ßapiergelb»irth-- 
fchaft. Srftere« inooloirt bei bem Keinen Zeitraum?, um ben e« fich 
hanbelt, ^ö^ften« brei Söhre, 1864—66, unb bei einem Hgto, »eiche« 
»egen be« £eranrücfen« be« ©aarjahlung«termin« im Durchfchnitt faum 
5—10 ^rocent überleiten möchte, feine gegen bie Operation al« 
ftnancieller ®runb in'« ®e»icht fattenbe Saft, ©ei einem «gio ben 
7%% cr^ß^te fich ber fünfprocentige 3in« brei 3a$re (ang um %% 
ober für 5 3a$re nur um toeniger al« %% (%„%). Slüerbing« läuft 
ber ©taat gerbet immerhin ba« töifico eine« Theten Slgto'S unb einer 
burch bie Umftänbe gebotenen eoentueflen abermaligen §inau«fchiebung 
ber ©aarjahlung«aufnahme. £)och liegt biefe ®efa$r nicht fo nahe, bie 
2lu«jahfong ber 3infen in 6i(ber ift ein SWotio mehr, e« an Hnftren* 
gungen jur »irflichen #erfteuung be« ®e(b»efen« nicht festen ju taffen 
unb jebe SBieberfe^r ber ^apiergetbtoirthfehaft ju oermeiben, unb, »ie 
früher bereit« erörtert »orben, bleibt e« im 3ntereffe be« ©taat«crebit« 
felbft bringenb $u »ünfehen, bafc unter allen ©erhältniffen bie 2lu«jahlung 
ber 3tnfen m ©über »ieber herbeigeführt »erbe. Slu« bem festeren 
©runbe hat e« and) nicht« auf fich, »enn ber Staat jefet fc^on bie 
»eitere Verpflichtung übernimmt, in fpaterer 3eit, fall« bie ©aarjah* 
lungen abermal« fu«penbirt »erben follten, »enigften« an ber ©über* 
$üt«3ahlung fernhalten. £)a§ eine berartige Verpflichtung im Üaljre 
1867 offen au«gefprochen »erbe, aeigte fich fchon früher al« im Onter* 
effe be« ©taat«crebit« gelegen. 3rgenb eine paffenbe STnorbnung in 
©etreff ber ©itberjinögahlung unb ein au«brücf liehe« , barauf h*nau«* 
gehenbe« contraetliche« ©erfprechen be« ©taat« »äre »ohl geeignet, bie 
©efifeer ber in ^apiergetb »ertlichen Obligationen (1000— 1 100 2M- 
Bulben 5% (Sapitat) für bie (Sonoertirung ju ge»innen. 

Sehnlich femnte man mit einer 3ufage in betreff ber ßoupon* a 
[teuer gegenüber ben ©efifcern ber in (Silber oerjin«lichen Obligationen V 
operhren. (5« ift auch ^tcr an bie früheren ©emerfungen über bie Gtou? 
ponfteuer unb beren legale ftirfrung ober Aufhebung ju erinnern. 2öün* 
fchen«»erth erfchien »enigften« bie ©efeittgung ber oorjähngen 
procentigen ©teuererljöhung für bie ganje ©chulb. ©ei ben in Silber 
oerjin«lichen Effecten fßnnte man baneben bie gänjliche ober theil»eife 
Aufhebung ber alteren fünfprocentigen Souponfteuer für alle bie Obtiga* 
tionen oornehmen, »eiche $ur (Sonoertirung eingereicht »erben, ©ei bem 
5% Effect betrüge biefer SKachlafc ber ganjen 5% ©teuer '/ 4 % , ber 
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halben %% be« ffinfprocentigen Kapital«, bie bom (Staate p gewälj* 
renbe (Sntfchäbigung hielte fich alfo, wie fchon oben ge3eigt, wieber inner* 
halb fo mäßiger ©renken, baj? bie (Eonoertirung bortheithaft Bleibt. 3n 
SBerbinbung mit ber wichtigen 3ufage ber fiteren bauemben <£oupon* 
fteuerfreiheit bietet biefe Gonceffton aber boch für ben (gläubiger wefent* 
liehe JBortheile, tt>e(d^e wohl genügen mieten, um benfe(ben ber <£on= 
oerfion geneigt ju machen. 

ftür biejenigen Sinteren, welche, wie bie im 3lu«lanbe 31t berjin* 
fenben , fchon jefct Weber in ^apiergelb oerjinSt werben, noch ber Gou* 
ponfteuer unterliegen, fönnte ber (Staat 3. eine Keine (5rtrarente bon 
Vi7o au f c * ne ^eti)* toon Oa^ren bewilligen, wenn bie Obligationen 
jur Sonbertirung eingereiht werben. Die« tiefje fich am ©eften burch 
Anrechnung eine«, ben matljematiföen Umrechnung«cour« etwa« über* 
fteigenben Sourfe« burchführen, wie in bem felgenben ftalle. 

(Sine eoentuell nothwenbige, noch größere ßonceffion, welche ber 
<5taat einzuräumen oermöchte, toäre nämlich noch bie, bafj er bie neuen 



!*] 6V 2 % Effecten eine $leinigfeit unter pari begäbe, ober, wa« baffelbe 
fagen Witt, bie jefcigen niebriger »entfliehen Obligationen etwa« über 
bem Umred^nung«cour« annähme. Diefer üttobu« wiberfpricht bem neuen 
Sliileihefhftem nicht, benu, tote fd>on früher gezeigt Würbe, hobelt e« fich 
nicht barum, bie neuen (Schulben gerabe genau al pari, fonbern nur 
um einen, bem pari mögttchft na^efommenben ßour« ju begeben. 53et 
biefer @onbertirung«eperatton überwiegt ber fpätere SSortheil ben Keinen 
s JJac$tl)eH eine« fofortigen £itt«3ufchu&e«. SBie weit ber <&taat mit biefer 
(Sonceffion gehen fann , ergibt fich au« ben früheren Berechnungen. (S« 
wäre bie« eine SWobalität, welche ftch befonber« bei ben 8otterie*(5ffecten 
unb ben al pari burch 93ertofung ^eimjuja^tenben Obligationen empfähle. 

Der Umrechnung«« ur« ber einzelnen Obligationen fteQt ftch na* 
türlich »erfd^ieben ^erau«, je nadt)bem man ben jefeigen 9?omtnat3itt«fufc 
ober benfelben nach Stbjug ber gmei<-, refp. ftebenprocentigen (Soupon* 
[teuer ju ®runb legt. 39ei ben nachfotgenben Umrechnungen wirb bie 
3Weiprocentige (Seuponfteuer al« aufgehoben, ober al« bei ber <£onber- 
tirung nicht berüeffuhtigt angenommen; bon ber ffinfprocentigen ©teuer 
gilt bie« nur in betreff ber in «Silber oer$in«lichen Rapiere; bei ben 
in $apiergetb »er$in«tichen wirb nur nach bem um bie öprocentige 
(Steuer berringerten 9?ominat$in«fu|j umgerechnet (alfo 3. nach bem 
(Sa|j oon 4. 75 ftatt bon 5%). Die Rechnung beränbert fich ein wenig, 
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toenu man bei ben in ©über berainelichen Obligationen ettoa nur feie 
halbe äftcre (Souponfteuer (2V 2 %) abgeht. (Segen bic ^3erü(f fic^ttguu^ 
ber @ouponfteuer bei biefen Umrechnungen läfet fkh eintoenben, bafc biefe 
Steuer baburch oollenb« al« 3in«rebuction erfdjeine unb biefer ©etrag 
ber ©teuer nun fogar capitaliftrt toerbe, »eö^atb ber (Staubiger babei 
einen ganj unberhältni&mäBigen SBerluft erleibe, nämlich eigentlich eine 
3. öprocentige (Steuer com (Sapital jahle. £rofebem eö fich f or* 
mea fo »erhält, ift bie ©ache boch im Sefen nicht fo fötimm, b. 1/. 
nicht fchlimmer, al« bie ftorterhebung ber iefeigen oprocenttgen ©teuer. 
(Sine (Sapitalbefteuerung finbet nicht erft noch ftatt, fonbern Ijat be- 
reite ftattgefunben , infoferne ber Ctourö be« reell mit 4.' 5 oerjineteu 
5% Rapier« enttoeber entfprechenb gefunfen, ober nicht fo bebeutenb gc- 
ftiegen ift, als eö ohne biefe ©teuer ber ftall fein müfjte. Söerücffichtigt 
man bie ßouponfteuer bei ber Umrechnung nicht, fo tofirbe bie« au« 
einem bon jtoei ©rünben nicht gefchehen. (änttoeber toill man biefe 
Steuer überhaupt aufgeben, ober man toill auch bie conbertirten Obli* 
gationen ber Gouponfteuer unterwerfen. Grrftere« tourbe im Vorhergehen- 
ben in ©etreff ber neueren jtoeiprocentigen Erhöhung »orgefchlagen ; bie 
Aufhebung ber älteren fünfproeentigen ©teuer mürbe bagegen für ben 
©taat einen erheblicheren (Sntgang an (Sinnahmen in fich fc^üegen unb 
boch roegen be« injtoifchen erfolgten gasreichen Befifctoechfele nicht bie 
urfprünglich Vertexen entfehäbigen. $)ie Jöefifeer unb neuen (Srtoerber 
oon Obligationen haben auch »<>S * aum bic SSMeberaufhebung biefer 
älteren Gouponfteuer erwartet, toeö^afb biefer ftatt anber« liegt, toie 
ettoa ber öertoanbte ber Sluöjahlung ber ©ilberjinfen in "ißapiergetb. 
Diefe 2ftaf?regel toirft jtoar ebenfalls toie eine 3in«rebuction unb afficirt 
bemgemäjj ben @our«, aber fie gilt nach ber allgemeinen Slnftcht unb 
nach km ßharafter ber ganzen ^rocebur al« blofc jeittoeilig, nicht 
al« bleibenb, toie bie ßouponfteuer. Grben beehalb, toeil bie allgemeine 
Aufhebung nicht mehr geboten ift, fann man bie Aufhebung im fpecielleu 
ftalle in ber oben erörterten Söeife alö ein ßompelle für bie (Sonoerficn 
„bertoerthen." X)er anbere 0all, bie Beibehaltung ber Giouponfteuer für 
bie conoertirten Obligationen, toäre aber burchau« nicht i\itMul>, toeil 
bem 3toecfe ber (Sonbertirung gerabe ju toiberfprechenb. Denn ber 
9cufcen ber 9ttafjregel beruht ja eben auf ber (Smiffion nominell ^cd>= 
oer^inelicher Obligationen; 6% ü / 0 ige Rapiere mit einer 7% igen (£ou* 
ponfteuer belegen, hieße faum ettoa« anbere«, toie üon borneherein nur 
ß %»8e Effecten auegeben 
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©et ber ßonoertirung mären bemnadh etwa folgenbe 3ta3»rocente 
wnb (Sourfe ber einzelnen Effecten gu ®runbe au legen. 

Säbelte 28. 

Wominctttr öonverttrung'- Cour« bei brt Cotwtfleit auf ö'/i% 

3in*fufi na* Um nominalen nad& Um <5onwtttrgf.s 

3tn«rug 

A. 3n ^apiergetb oerginSliche funbirte ©Bulben. 



ö^Deflerr. SBähr. ö 


4." 


76." 


73. 08 


5% üttetaüiq. (<E.-3R.) 5 


4." 


80." 
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16. 16 
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B. 3n ©it&er oerjtnöliche ©chulben: 






0% National 5 


5 


80." 


80." 


4 l / 2 %©t^aWetaaiq.4. 8 


4. 5 


72. 89 


72." 


47, « 4 


4 


64." 


64. 81 


C. 3"^"rf3"3^(enbe ©chulben: 






5% Engt, b. 1852 5 


5. 25 


80." 


84. 81 



£)ie t)kx aufgeführten Effecten feilen nur als ©eif&iel bienen. £)ie 
gegenwärtige aflehrgahlung, welche ber ©taat bem ©laubiger ju (elften 
hätte, ift bie borher in Stnfchlag gekaute, ©ie ergibt fich in biefer 
Säbelte bei ben in ©Uber oerjin$tichen unb gurüctaujahlenben ©Bulben 
unmittelbar, inbetn ber bem nominellen 3 m $fui? entftrea)enbe @onr« ber 
(Som>erfion gu ©runb gelegt wirb, bei ben in ^a&iergelb t>crjin«lic^en 
Anleihen liegt fie in ber Entrichtung ber bissigen ^apiergelbginfen, 
abzüglich ber ßouponfteuer bon 5%, in ©Übermüde. $>ie reelle ©e* 
beutung biefer Gionceffionen für ba« 2lerar ift im borigen Slbfc^nitt 
(«•f. ©. 248) bereit« rechnungsmäßig enttptcfelt worben. 

3Me conbertirten Obligationen würben fammtlich oertrag$gemä§ in ©it* 
ber oerjinölich unb bauernb bon ber ßouponfteuer befreit fein. Der Annahme 
nach erfolgte oie Umwandlung auf ben gleichmäßigen 3in$fu& bon 6V, o / 0 . 
üftan hälte baher bie gewünfehte ©leichförmigfeit ber Obligationen auch 
in höfyercnt -Utfaße, wie bei ben anberen @onberfion$|)länen, erreicht, bei 
metchen immer noch beiben weitgreif enbften Untertreibungen, Rapier* 
gelb* unb ©il6erjinfen unb HuSjahtung ber 3 m f«t mit unb ohne Slbgug 
ber Goubonfteuer bleiben. (5ine 9*ebenfrage betrifft bie be$ ©e* 
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trage«, auf toeldjen bie neuen Obligationen lauten fotlen. Die runben 
Ziffern bon 10.000, 5000, 1000, 500, 100 Bit allenfalls $erab auf 
50 dmlben erfreuten als He gtoecfmäßigften. Die öfteren Obligationen 
toä'ren nac$ kern ©unfc$e beS ©laubiger* beliebig gu combtniren, um 
baS neue (SonberfionScapitat , für toelctyeS neue ©cfyulbberfctyreibungcn 
auSgefteüt »erben, gu bilben. Da bie fammtlictyen, fo feljr berfd^iebenen 
Obligationen ber ©taatsfc^ulb gur Eonbertirung mit benufet toerben Ion« 
nen, fo laffen fiety bie burety baare Sluf* ober $)inau$galjlungen gu be= 
gleicfyenben SHefte rnögUd^ft bermeiben. SÖMe aber bereits ermähnt tourbe, 
bietet biefe 3a!jlung f e * nc <Sc$toterigfeit, ba ber angenommene 9?omi* 
nalgin«fu§ fo Ijocty toie ber reelle ift, alfo fein £l)eit ©etoinn ober 93er* 

luft bei ber 3 Q ^ U «9 fa*. 

3ur Einleitung unb DuT($füljrung ber (SonberttrungSoperation ge= 
Ijören noety anbere im ÜBege ber SSerorbnung gu ertaffenben 33orfdt)riften, 
meiere aber bon feiner orinctyiellen ©ebeutung toeiter ftnb. (56 muß 
g. Jö. ber Dermin beftimmt toerben, bon meinem an unb bis gu toel* 
$em conbertirt toerben fann. Die Operation müßte binnen mögli($ft 
furger 3eit burd^gefufyrt toerben, fo lange ber reeüe <StaatSginSfuß 110$ 
nid&t toeiter gefunfen ift. Erfolgt biefeS @infen, g.#. bon 6% auf 6%, 
raf$er, als im Allgemeinen gu ertoarten, fo müßte man fi$ fbäter mit 
ber Umtoanblung in 6%ige Effecten begnügen, toobet bann ber für bie 
3ufunft in 3luSfi<$t fteljenbe SBort^eit geringer toürbe; 

gg) Da« Ergebntß ber Unterfu<$ung über bie 

Eonbertirung. 

Die borauSgeljenben Ausführungen über bie Eonoertirung beröfterreU 
ringen ©taatsfcfyulb in eine tyo^oerginSlicfye SRentenfctyulb fbnnen natür* 
lid^ ni$t ben 2lnfbru($ barauf machen, biefe $rage <m<$ nur bon allen 
(Seiten gu beleuchten, gefc^toeige fie bollftänbig gu erfdt)ö^fcn. 2Melrael?r 
Ijanbelte es fic$ nur barum, bie Erörterung biefer toicfytigen ftrage ein* 
mal anguregen unb ©runbgüge für einen EonoertirungSblan gu enttoer- 
fen. Die §)aubfyunfte , meldte hierbei gu berütfftdjtigen finb, Ijat bie 
Darfteüung too^l berührt. Der $ern ber ftrage liegt offenbar barin, 
ob bie mit ©a$rfdt)einUc$feit in 2luSftd>t fte^enben festeren S5ortt)eUe, 
b. alfo bie E$ance, 6y 2 procentige Obligationen in ^xihxv^t aflmalig 
bis auf 5% rebuciren gu fönnen, bom Staate nic$t mit gu großen gegen* 
toärtigen Opfern ober Stiftungen an bie ©laubiger begabt toerben müffen. 
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£)er Staat unb bie ©täubiger »erben fic$ fyter 9fe($nungen unb ©egen* 
rectynungen machen, »obei eS im Sntereffe be« ©taateß liegt, bajj bic 
©laubiger bie ^ufunft ungünftiger beurteilen, al$ fic fiety IjerauSftelft, 
unb umgefeljrt. £)enn im erfteren ftatte »erben bie Söefifcer ber jefei* 
gen -Obligationen geneigt fein , fi<$ mit fteineren fofortigen Sßort^eitcn 
unb befonber« mit fteineren Serminen, bor bereu Ablauf contractu^ 
nic$t rebucirt »erben barf, $u begnügen, »eil fic eine bie £erabfefcung 
beö 3in«fu§e« erlaubenbe SBerbefferung beß ©taatScrebiteS ni#t für fo 
nafye beoorfteljenb galten. ©erabe ber gegenwärtige 3eitpunft einer nedj 
ni$t böüigen ©enefung ber ftinanjen ift btfyatb für ba« ©elingen ber 
Gonbertirung ber geeignetfte. Stenn bie Operation einmal burdjgefüfyrt 
»äre, fo läge gerabe bar in für bie Regierung ein boppelt ftarfeß üfto* 
tio, bie energifctyften Slnftrengungen jur botlftänbigen £erfteüung ber 
ginanjen unb be$ ®elb»efend ju machen, »eil babon Ijauptfäcfylicty bie 
$er»irfli$ung ber angebahnten 3J?5gHd^feit einer ßrrlekfyterung be8 S3ub- 
get6 abfängt. Daburcty berföljncn ft<$ aber auety bie entgegengefe^ten 
Ontereffen be$ ©taateö unb feiner ©täubiger, »elctye bei ber Operation 
in einem unlösbaren ßonflicte ju ftefyen flehten. 3n lefcter Sinte finb 
eö boefy au$ bie ©laubiger, »eld&e bei ber böüigen Sßieberljerfteüung 
ber ^inanjen nic^t »eniger beseitigt finb, »ie iljr <g#ulbner, ber ®taat 
felbft. £)ie ^ermanenj eine« reeüen fyo^en 3inöfu§eö inooloirt für bie 
©läubiger nur eine größere Slffecuranjprämie. ©ei ber borgef erlogenen 
(Sonberfion in 6V 2 procentige ©Bulben bertiert ber ©laubiger unter fei* 
nen Umftänben an Kapital, benn ba$ neue ^ominalcapital entfprictyt 
bem jefcigen (SourScapitale. Diefe« ^ominalcapital mujj fpäter, »enu 
ber ©läubiger in bie SRebuction be« 3 in f*$ *t($t »iüigt, ifym jebenfaüs 
baar auögejaljlt »erben, unb $»ar in ©Uber, »obei ber ©läubiger gegen 
jefct einen ©etoinn f)at 3ln 3tn$ erhält ber ©läubiger erft na$ ber 
SRebuction »emger, n>ie gegenwärtig, einfttoeilen nid^t nur ebenfo otel, 
fonbern fogar etwa« meljr. £)iefeö $lu$ foü iljn entfctyäbigen für ben 
fpäteren Söerluft an 3tn$. 2lüerbing« beruht nun ber SBorttyeil für ben 
(Staat nur barauf, bajj bie ^luöjafytung reell bo$ fleiner ift, tt>ie bie 
fpatere SWimtfjcujlung , ba§ alfo ben ©laubiger ein »irflic$er Söertuft 
trifft. ÜDaö ift aber immerhin problematifcty , auc$ ber ©läubiger Ijat 
eine ßljance für fu$. SÖürbe man genau beregnen fönnen, ju »eifern 
3eitpunfte bie $erabfefeung ber3infen bolf8»irt$f($aftfi$ unb financietl 
möglich fein »irb, fo mürbe natürlich ber ©laubiger bem ©taate folc^e 
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33ebingungen in Setreff ber Pieren m *>ex 3fc>ifctyen$eit unb 

ber Termine, bor »eichen ntctyt rebucirt »erben barf, ftelten, baß für tyn 
fein 33erluft, für ben ©taat fein ©etoiun IjerauSfäme. Ü)ann ^ätte bte 
(Sonoertirung feinen ©inn. 

SDo jene «ere^nung ntcr>t mögli($ ift, fo toerben beibe STt)eitc mir 
einen 2öaf?rfc$ein{ic$feitScafcüt anftelten fönnen, bei meinem bie ©lau* 
biger ober geneigt fein toerben, bie financiellen 2luSfic$ten beS (Staates 
für ininber günftig angufctylagen unb ficf; mit relatm Heineren 33ortt;eilen 
in ber unmittelbaren ©egentoart gu begnügen. $)ie 2ftöglic$fett ber £inQ* 
rebuction liegt bocfy noc$ $u ferne, als baß fie bie (Sapitaliften fcfyon jcfct 
Befonterö ängftigen follte, unb gubem toirb erfahrungsgemäß bie (Soen* 
rualität fpäterer SSerlufte nid^t fo leicht iljrer öollen 39ebeutung na$ ge- 
toürbigt unb in ber SRectynung berücffic^tigt, toie bie SluSficfyt auf einen 
fofortigen ©etoinn. §anbelte es fidt> um bie (Sinröumung bloß mate- 
rieöer 33ortfyeile an bie ©täubiger, 3. ö. nur um bie 3 a ^ un Ö emer 
fteinen ßrtrarente für eine föeilje bon 3aljren, fo liefe fic$ eine genauere 
9?e^nung tooijl nec$ eljer aufteilen, na<$ toel^er baS 2lerar faum nocfy 
Chancen übrig laffenbe öebingungen erfüllen müßte. 216er ber ©taat 
gemährt auc$ feljr mistige moralifctye 33ortljeile, toelc^e für ben ©läu* 
biger einen bebeutenben ©elbtoertty t)aben, o&ne baß ficty teuerer genau 
ausrechnen läßt, unb oljne baß ber SGÖertr), ben biefeS 3ugeftänbniß 
für ben ©täubiger $at, bem Staate genau entfprec^enbe Soften ber* 
urfactyt. ©er ©taat befreit ben ©laubiger bon ber ©orge toegen ber 
$aptergetbtt)irtljfc$aft unb ber (Souponfteuer, inbem er iljm contractlidj 
©itberoerginfung unb (Souponfteuerfreif/ett ') gufictyert. 2flan fann fyier* 
gegen nicfyt eintoenben, baß biefe 3 u f a S c ten ^cfi^cr ber (Sonoer* 
fionS * Obligationen in ^etfylagen beS <&taate$ ted> ttntt hinlänglich 
fchüfce ; e« ift ettoaS gang SlnbereS, g. 39. bei abermals eintretenber $a* 
piergelbtotrthfchaft eine folcfye contractlic^e 33erfcflichtung 311 befeitigen, 
als ettoa bie ßonfequengen beS 3roangScourfeS auf ©djulbfategorieen 
wie bie 2ttetalltqueS im Oaljre 1848 auSjubeljnen. £)te contractliche 3« s 
fage ber ©ilberoerjinfung ift bisher in Defterreicf) trofc ber bei ^o^em 
Slgio empfinblich fühlbaren ©chtoierigfeit, reell toenigftenS, wenn auch 



') @« mag &ier bemerft »erben, baß bie Huftebung ber (Souponfteuer feine«» 
weg« not&roenbtg bie Steuerfreiheit be« au« Staat« j<hulbjmfen fließenben ßintommen« 
ber 3nlanber inioolftrt. ©afür fann bie gafflon«j>fHi<$t na$ toie öor befielen bleiben. 
2. SBagner, efl«r ©ta£U*$auS&att- 17 



Digitized by Google 



258 



leiber in einem ftaße nid^t formeß ftetG gehalten unb e&enfo bie 
<£ow)onfteuerfreiljeit, Wo fie gugefid&ert War, betoa^rt worben. 5Der ®taat 
ober übernimmt bura) biefe betben £tfaQtn gwar möglicher SÖeife in 
eingetnen ,3eitpunften eine materiefl in« ©ewietyt faßenbe Caft, nüfct aber 
bem Ontereffe feiner ftinangen im (Sangen boc$ gerabe baburc$, Weit er 
ben (Sinftufe jtoeter ftactoren befeitigt, meldte notorifö feinem Ctrebtte 
feljr f<$äblia> finb. ßefctereö foßte er unter aßen Umftänben t$un, um 
fo me^r jefet in ber. borgefd&Iagenen SBeife, wo er mit biefen SWafjregefa 
gugteia) eine anbere tym l)ö$ft nüfclic$e Operation burd&fityren fann. 

fjafct man gum @c$foffe bie bei ber (SonberfionSfrage in öetrad&t 
tommenben fünfte gufammen, fo jeigt fic$ gotgenbe«. 5Die 2Äögti<$feit 
ber Umwanblung in 6% procentige Obligationen Ijängt bon bem Um* 
ftanbe ab, bag fic$ ber 3eit^unft, in wetd&em bolfSWtrt$fa)aftac$ unb 
financieß bie £erabfefcung be8 £in\t$ gutäfftg wirb, ni$t genau im 
SBorauö beregnen täfjt. ©täubiger unb ©ctyutbner müffen fic$ ba^er auf 
eine SBo^rfa)einUd^feit«rcd^nung eintaffen, natty welcher bie ©ebingun- 
gen, natürlich mit Chancen gu gewinnen unb gu oertteren für beibe 
£ljeite, feftgefteflt werben. Sfirbe ber <&taat a(ö ©(fyutbner fyier iöe* 
bingungen eingeben müffen, meldte fiety ftetä in einer ber wafyrfcfyeinfta)en 
GHjance entfbrecfyenben 3aljumg außbriieften, fo fßnnten größere ©eben- 
fen »on ©eiten beö (Staate« obwalten, fiefy auf ba« gange ®ef$äft ein* 
gulaffen. <So aber befteljt ber ©egenwertlj ber Stiftungen, gu Wethen 
fic$ ber «Staat berfte^t, borgugSWeife in morattf^en (Soncefftonen, bie 
einguräumen olme^in f$on in feinem Ontereffe liegt : in ber S3efeitigung 
ber $cü)tergetbbergtnfung unb ber Gouponfteuer. £iergu tritt no$ ber 
»eitere Umftanb, bafc ber Gläubiger geneigt fein toirb, bie 2ttogtic$feit 
ber fiteren 3in«rebuction um fo weniger $0$ angufa?fagen, je meljr 
Um ein Heiner gegenwärtiger ©ewinn todft unb je ungünftiger er bie 
ginangtage noc$ beurteilt, ßefctere ift jefet fd^on beffer at« ifyr föuf unb 
in ber 2tta<$t be« ©taate« liegt üjre raföe weitere Skrbefferung, bamit 
bie §erabfefeung früher möglich werbe, at« bei bem ^Beginn ber (Son* 
bertirungöoperation gehofft unb bon ben (Gläubigem angenommen warb. 
2luf biefe SBeife bietet bie Umwanblung gerabe wegen ber concreten 



') Mamliä) in bem ftalle be« Monatanle^en« toafcrenb be« italteniföen 
ftttege« unb foaier toteber na<$ ber Serorbnung toora 27. 2)ec. 1860, tocl^e aber 
fäon am 14. 3uni 1861 toieber aufgehoben tourbe. 
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SBerptniffe in Defterrei$ bem 2lerar fe$r bebeutenbe <£$ancen be« ®e< 
Winn«, wäljrenb ber @taat«g(aubiger in bcr (Sinraumung jener SBorföetfe 
boc$ mit töec$t ein genügenbe« Slequioalent «rfennen fann. 

hh) Ü)ie neuen (Srebitoperationen unb bie Gionb erttrung. 

£)ie beoorftefyenben neuen ßrebitoperationen, beren Einrichtung nur 
noc$ in wenigen fünften feftjuftetten ift, fönnen ganj getrennt bon einer 
ctoaigen Gtonbertirung ber befteljenben Staatöfctyufo, ober au<$ in inne- 
rer 33erbtnbung mit biefer 9ttajjregef burc^gefü^rt werben. 2luc$ in er* 
fterem gaffe erfctyeint e« paffenb, $u bem Sftominalainöfujj bon gerabe 
€ Y 2 % Knietet! aufzunehmen, wenigftenß fo(ange biefe« ber 

reelle äinöfufi ift. ©ei einer borau«fidpchen wetteren -öefferung be« 
<3taat«crebite« fann man faäterhin ju 6% contraljiren. ÜDem gegen* 
wartigen (Sourfe ber 5 % Oe. 2B. * Obligationen entfernet ber £our« 
»on 91. 69 eine« 6%, ber (Soubonfteuer nid^t unterworfenen Effecte«. 
$8ft man e« für gu fc^wer, 6 l / 2 %ige ^Po^icre &u begeben, weit beren 
Gour« bereit« Bei bem jefeigen Gtourfe ber fünfprocentigen De.©, bon 
71 faft al pari (genau 99. 2 *) angefefct Werben müjjte unb bei einem ge* 
ringen weiteren ©infen be« reellen @taat«äin«fuj$eö ftcty fctyon auf über 
pari berechnete, fo toiberfpric^t e«, wie mehrfach Ijerborgehoben, bem hier 
befürworteten ©fyfteme ber ^oc^oergineüchcn (Stuften nicht, 6'/, ober 
etwa« foäter 6»rocentige Obligationen ein SÖenige« unter pari $u be* 
geben. £>arau« geht aßerbing« für ba« Slerar foäter, wenn ber jjfaß 
rebucirt wirb unb ber ©laubiger ba« Gapitat jurücfforbern barf, ein 
SSerluft an (Sapitat ^erbor. (£« fragt fid^ aber wieber, ob biefer -flach* 
tljeU größer wie ber anbere fei, weiter au« bem ^ugcftänbmg längerer 
Termine für bie 9ftcht=föebucirbarfeit be« 3m«fu&c« oon ganj al pari 
ober über pari aufgenommenen Sinteren entfielt. £)a« ift abermal« 
eine @ac$e ber Berechnung, unter föücfftchtnahme barauf, ob ber®läu* 
biger bei ber einen ober anberen SMeifyeform mehr Slnforüche machen 
werbe. £)er fytx borgefehene ftafl, nominell ^o^bersinötic^e @chul* 
ben etwa« unter pari emittirt werben, ift ein wefenttich anberer, wie 
ber früher erörterte ber niebrig ber$tn«ttchen Sinteren mit be beuten* 
bem 2l6Iag gegen pari. Denn jefet hobelt e« ficty immer nur um eine 
Heine SDtffereng gegen pari, welche feinen erheblichen Giopitalbertuft 
inbolbirt , unb um einen h o h e n ^cominafyinöfujj , welker ben ßour« 
bodh balb über pari treibt; bamat« bogegen um eine gro&e £>ifferen$ 

17* 
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gegen pari unb um einen n i e b r i g e n 9?ominal$in8fujj , melier gar 
feine ober nur eine feljr entfernte Slu$fid)t auf bie £erabfefcung v ber 
3infen unb babur<$ auf bie ©iebereinbringung ieneä Sam'tafoerlufte« bietet. 

Jöei ben ljoc§ber$in$lic§en Bulben gu einem bem reellen gleich 
fommenben ober benfelben noc$ überfteigenben üRominaljinGfufje, b. ff. ju 
einem (Smiffionöcourfe al pari ober barüber, toirb bie £auptf$toierigfeü 
immer barin beftetyen, ob ber ©laubiger folctye Obligationen o^ne ©a* 
rantie eine« STermin« ober mit ber ©arantie roetc^e« Dermin« ber 
Wc$trü(fja$lbarfeit be« Kapital«, refb. Wc^trebuction ber 3infen er fie 
nimmt. Sirb ein (Sourfl über pari feftgefefct, fo nrirb bie ©etoiüigung 
eine« folgen XermtnS fic$ feljr fctytoer bermeiben laffen, bei bem ^ari* 
(Sourfe felbft ift e8 aucfy nocty fc^toer. (Sine allgemeine Siegel, ob eö für 
ben <§taat oortfyeilljafter fei, Slnleiljen ettoaS unter pari unb oljne 3 U * 
geftänbniß jcfceö ober mentgftenö eine« etn>a$ längeren XerminS für bie 
^ic^trucfja^tbarfeit beä Gtapitafä ober gerabe al pari ober über pari mit 
einem folgen 3 u 3 e f^nbni§ 31t begeben, läßt ftcfy natürlich nic$t auf* 
ftellen, toeil e8 auf ben genauen betrag ber Souröbifferenj über unb 
unter pari, auf bie ßänge ber Termine, oor toelctyeu juribifcty (contract* 
It<$) bie 3 m ^ erao f c fc un 8 nicr>t borgenommen »erben barf, ben 
punft, in meinem biefe 2ftaßregel bolfetoirtfjföaftlic^ unb ftnan3poIitifö 
möglich ift, unb ben betrag, um wetzen aläbann bie föebuction erfolgen 
fann, anfommt. 2flan muß auc$ t)ier nrieber für jeben ein$elnen gall 
bie töetytung befonberö machen. 3e nctyer bie »otf$totrtIjfc$afttic$e 
2flögli$feit eine* ftebucrion liegt, um fo meljr muß ber <3taat n>unfd)en, 
ft$ nictyt contracting in biefer 4öejie^ung bie Jpänbe binben $u (äffen, 
unb um fo eljer roirb er bie freie $>i0»ofitioii$fälngfeit um einen Meinen 
^acfylaß 00m pari erroerben bürfen; rnie toeit er hierin geljen fann, 
ift toieberum im einjelnen ^aüe ju entfc^eiben. 3« 40. ber ®taat gibt 
6% % Obligationen ju 98 weg unb oerfprtcfrt, ntcfyt oor 4 Oafyren 
ju fünbigen, refo. ju rebuciren, unb aucty bann nur auf 6%, nadj 
4 3a$ren aber ift bie öoli$ttHrtljfc$aftlic$e 3ttög(ic$feir, ©elb ju 6% 
ju befommen, mit größter 2Öafjrfctyeinli($ieit al« oorljanbeu an$unefymen. 
|)ier fyat ber (Staat alfo 4 Satyre lang ,3 / 10 o% me ^ r an 3infen unb 
nac§ 4 Sauren ebentuell 2 % ober 2 ©ulben an Kapital ju jaulen, 
erfpart aber bann eine jäljrlic$e föente oon % ©ulben. Da nun ber 
jefcigeSffiertlj einer föente bon % ©ulben, toelc^e je amßnbe be« fünften 
bis je^nten 3af?re$ ju jaulen ift, $um 3in3fuß oon 6 °/ 0 geregnet, 
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I. 95 ®ulben Beträgt, ber ©erth bon 2 Bulben, nach 4 Oahren gu gahlen, 
aber bei 6% 3in« ettoa 1. 6 8 Hutten, unb ber ©erth ber beim (Srnif* 
fionScoure bon 98 bier 3ahre lang mehr gu gahlenben 13 föreuger (bei 
98 ift ber reelle 3in« 6."%) 0. 45 ©ulben, im ©angen 2.°« ©ulben, 
fo ift e« für ben (Staat unbortheilhafter, bie Obligationen gu ben an* 
geführten «ebtngungen gu begeben, als 3. $3. gum $ari*ßourfe mit ber 
3ufage, erft nach 10 Satiren ba« Kapital gu fünbigen ober ben 3 m « 
gu rebuciren. 9ftufj bagegen im (enteren ftalle ein Dermin oon 1 1 Oa^ren 
gugeftanben toerben, fo fteljt fich ba« Sierar fetyen bei ber erften ÜKoba^ 
lität beffer, ba ber jefcige Serth ber fieben Oaljre lang bem 5. bi« 

II. Saljre gu gahlenben 9flehrrente bon V 2 ©ulben 2.* 1 ©ulben beträgt. 
21ebnlich ift bie Berechnung bei ber Grmiffion be« Slnlehen« gu einem 
baß pari ettoa« überfteigenben (Sourfe anguftellen. Der (Staat muß 
immer toünfchen, ba§ ber ©laubiger ben £e\tipvmU, in meinem bie 3^^* 
herabfefeung bolfötoirthfehaftlich möglich ift, al« femer (iegenb betrautet, 
toie e« fich fpäter geigt, benn bann toirb in Betreff ber Termine unb 
fonftigen <ßrot>ifionen feine große (üonceffion gu machen fein. 

Die neuen (Srebitoperattonen fönnen aber auch mit ber uorgefctyla-- 
genen (Sonberttrung ber ©taatflföulb in ber Söeife ber früheren Slrrofi* 
rung«anleihen in SBerbinbung gebraut »erben. Daburcfj mürben fiefy 
beibe Sftaferegeln in ber Durchführung gegenfeitig unterftüfeen. Der 
üttobu« ift einfach M bie toorhanbenen Obligationen nach 
ßonberfion«courfe, melier fieb beim 6 V 2 brocentigen 9tominalgin«fu& 
ergibt, gang fo, tote bie« toeiter oben bargefteüt tourbe, in Einzahlung 
auf bie neuen Slnlehen angenommen toerben. Die SBortheile, toelche ba« 
Slerar bem ©täubiger bietet, bleiben babei gang bie nämlichen; man 
braucht nicht gu beftimmen, bog 5. S8. nur eine getoiffe Quote ber neuen 
Slnlehen in älteren Obligationen eingezahlt toerben fonne (toie g. ®. 
20 ^ßrocent in papieren be« 9?ationalanlehen« bei ber erften ßmiffion 
ber 1860er £ofe), fonbern e« !ann bie« bem <Subfcnbenten gang frei* 
gcftellt toerben. Bei relatib ftarfer (Sinjahlung bon Effecten toirb bie 
ßoubertirungSoperation rafd;er bor fich gehen, tooneben bann ber <&taat 
im SRothfall noch ein fpecielle« Slnlehcn mit bloßen ßingahfungen bon 
©aarem eröffnen fann; im entgegengefefeten $alle läßt fich bie Gtonoerti* 
ruug noch befonber« in Angriff nehmen. Der finanzielle SBortheil einer 
SBerbiubung beider Operationen befteht barin, baß »erfchiebene ßombi* 
uationen ber bem (Gläubiger einguräumenben SBortheile möglich finb, too* 
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bei bann ber <&taat im ®an$en billiger roegjufommen bermag. <S« lajjt 
fi$ benfen, ba§, toenn bei einer neuen Stntetye nur bie älteren Obliga- 
tionen nach bem (Sonberfionöcourfe in äaljfong genommen toerben, ber 
®taat gar feinen ober einen nicht fo langen Dermin, bor tt>e(c$em er 
ba« Kapital nicht fünbigen barf, gelberen mujj. 3n biefer ©ejie^ung 
fann man ben ebentuetten ÄünbigungStermin auch mit ber §ölje ber 
Ouote ber in Obligationen eingejagten ©eträge in ber Seife in 93er* 
binbung bringen, ba§ ber Dermin um fo fürjer wirb, je geringer biefe 
Ouote ift. $)arau« ergibt fich im (fangen mit 3Öa^rfd)einIid^feit ber 
©etoinn, für einen £hei( ber (Sonoerfton$fc$uIb gar leinen ober nur 
einen öiet förderen Dermin ber Sftichtfünbigung feftfefeen ju müffen. 
ferner lä'jjt bie Variation be« Kourfe«, 3U n)efd)em bie alten @chulb* 
berf Reibungen angenommen »erben fönnen, moniertet Kombinationen 
gu, burch toelche bie gefammte neue (conbertirte unb neu contra^irte) 
<Sd}ulb ju ettoa« günftigeren ©ebingungen $u 6tanbe fommt. Stud} 
fielen mancherlei Sege offen, um je nach ber Kategorie ber eingejagten 
Obligationen bie Skaraufeahlungen feftgufefeen, ob in SWünge ober in 
Ißabiergelb, g U Welcher Ouote in erfterer ober (euerem u. f. to. <S« 
bebarf hier, 100 e« fich nur um bie leitenben ©eficht«bunfte hobelt, 
feine« näheren (Singehen« auf ba« detail biefer ©nric$lungen, toelche 
fich auf bie brafttfehe Durchführung ber Operationen begießen. Slber 
e« unterliegt too^t feinem 3toeifel, baf$ bie 9Ä5gtid)feit fo mannigfacher 
2ftobalitäten bei ben neuen Stnlei^en ben SBorthetl getoa^t, ben jetoei* 
ligen Umftänben unb ben Söebürfniffen unb Neigungen ber einzelnen 
Klaffen bon (Sabttaliften unb @taat«gläubigern Rechnung ju tragen. 

d) SDte SSaluta ber Sinteren. 

©obatb bie Jöanf ihre 3ahlungen ibieber aufgenommen f? a Dcn toirb 
unb bie ^ßabterbaluta nothtoenbig al pari mit ber ©ilbermünje fielen 
mu&, ift bie ftrage nicht mehr braftifch, ob ber ©taat Slnleljen in effec* 
tibem (Silber ober in ^abiergelb aufnehmen fofl, ba er mit teuerem 
nur baß ©Uber, toelche« er brauet, au« ber ©anf fyoUn fann. 2D2trttcr* 
toeile, in«befonbere bei ben in ben nächften fahren nocit) beborfteb,enben 
(Srebitoberationen, toefdje alle mit ber §erfteüung ber 33aluta mehr 
ober toeniger enge sufammenhängen, ^at jene ftrage aber noch ^ re ® c * 
beutung. 3ftan toirb fagen fönnen, ob ©Uber* ober «ßabiergetbanteljen, 
ba« hängt bon bem ©ebürfnig ber $inan$bertt>attung ab. Unter ber 
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früher ertoöljnten ©limine »on 255, refy. 285 ■sDftÜ'. ($mft>en neuer 
©Hutten, toeld&e bi« (Snbe 1866 $u klaffen ift (f. o. ©. 132), be* 
flnbett ficty, a(« contractu^ in effectioem ©Uber gu (eiften, nur jene 
Störung oon 20 mtl. Bulben ©Uber an bie Sdanl ((Sftbe 1865 unb 
1866), (f. o. @. 73), fotoie bie betreffenben föücfjal^ungöraten auf 
bie Beiben engttfctyen unb bie beiben italiemfd^en SMeljen, jätyructy enoa 
2. 6 SDliCf. Bulben, »oju noc$ ein Keiner toeiterer Soften auf 9?ec$nung 
ber bflrfenmäfHgen (Surtöfung einiger 2ln(eljen fommt. $)a« Slerar brauet 
ba$er ettoa 30 SDHtt. ©ufoen ©Uber unb 225 bi« 255 2KÜX ®u(ben 
^ßamergetb. 

$)ie erftere (Summe ©Uber« laft fu$ burd£ bie ^Begebung ber 
ber ©anf bertfänbeten 3 mtl. $fb. ©t. be« 1859er engüfäen 2Infe* 
$en«, toelc^e Obligationen mit ber 3atyfong ber ©ilberfd^ufo (Seiten« 
be« <&taat& toieber frei »erben, gröfctenttyeU« tyerbeifd&affen. Slüein es 
ift biefe 2ftobalität ntcfyt atoecfma'jjig, toeU babei abermate bem $Befen 
nacty ein größere« jurücfyugaljlenbe« Sinteren unb noc$ baju $u einem 
niebrigeren 9ßomina(jtn«fujj, a(fo me^r ober aeniger unter pari creirt 
»erben müfjte. ÜDenn bie Smiffion biefer no<$ unbegebenen 3 üttifl. 
$fb. ©t. ift eben nichts anbere«, at« bie (Sretrung einer neuen S&tfeifye 
gum gleiten ^Betrage. Keffer erfcfyeint e«, bie 1859er Stntei^e mit 
ber bereit« emittirten ober gegenwärtig in ber (Smiffion begriffenen 
$a'(fte bon 3 fUHU. $fb. 6t a&suf<$ße§en unb für bie «esa^Iung jener 
@ifberfc$ulben ein befonbere« neue« Sinteren in ber ftorm ber Ijoc^oer* 
ätn«a<$en föentenf$uft> aufzunehmen. £)ie früher erörterten ©rünbe 
fiub auc$ Ijier gutreffenb. 

(Sine größere at« bie oben genannte ©umme oon 30 WH ©ufeen 
©Uber brauet ber <&taat nic#t nottytoenbig aufzunehmen, toeit er con« 
tractlid^ atte anberen früher ermahnten ^ab^ungen in *ßapiergetb (eiften 
fann. Onbeffen oerbtent e« eiue ©rtoägung, ob ni$t im Ontereffe ber 
§erftettung be« ©efotoefen« ein toeiterer Streit ber oom ©taatc an bie 
SSanf ju macfyenben 3aljfangett m SUbermünje erfolgen foüte. (5« 
toürbe gu biefem 3mecfe eine« befonberen Arrangement« jtoifcfyen ©taat 
unb ©anf bebürfcn, bur<$ n>el($e« bie teuere eine entforecfyenbe 33er* 
gütung für ba« ettea noc$ aufjutoenbenbe Stgto bem Slerar getoä'ljrte. 
Sluf biefe Seife hätte ber ©taat feine größeren Soften, too^t aber bie 
©etoiffteit, bafj bie -Söanf bi« (Snbe 1866 auc$ in ber Sage ift, bie 
«einen SRoteu unter 10 ft. mwe^en unb ben S3erfel?r mit ber erfor* 
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liefen Sflenge «Sitbermünge angufüllen. -Die Söanf bagegen hatte fonft 
auf anberem Söege fich (Silber gu oerfchaffen, Wa8 ihr bermuthlich Ijö* 
here Soften unb größere (Schwierigfeiten machte. £)a im Uebrigen baä 
3ntereffe be$ (Staate« unb ber Jöanf gerbet gang ibentifd^ ift, fo er* 
fd^etttt eö wünfchenSwerth, bajj bie ftinangotoerationen, welche ber (Staat 
gum 3wecfe ber Slbgahlung feiner ©Bulben an bie öanf unternimmt, 
mögtichft in ber Hrt eingerichtet werben, baß babei nicht nur bie San! 
formell abgebt, fonbern auch alle Jöebingungen für bie wirtliche Gon* 
folibation be« ©elbwefen« erfüllt Werben. 

<S« ^anbelt fidt» ^ier auSfchlteßlich um bie Angelegenheit ber f (einen 
Noten gu 1 unb 5 Bulben. 3«* ftatutenmäßigen £)ecfung ber Noten* 
maffe im ©angen genügt ber SSaarfonb, über welchen bie ©an! bi« 
(Snbe 1866 oerfügen Wirb, 147 2Nill. ©utben, mehr al« reichlich (f. oben 
<S. 74). Slber er ift noch nidt)t groß genug, um nebenbem mit ihm 
bie boüftänbige Slnfüllung beö 23erfel)r$ mit SNünge unb bie Gjingiehung 
ber Weinen Noten fidler bewerfftetligen gu fönnen. £)ie SBerhältniffe ber 
Keinen Noten finb burch bie ©anfacte oom 27. $>ec. 1862 noch nicht 
oollftänbig geregelt. Nadt) §. 8 be« Uebereinfommen« foll bie ©an! bie 
burdt) bie Nücfgahlungen be« <&taat& unb burch bie Veräußerung ber 
Effecten eingeljenben Beträge in ber Seife gur aümättgen Verringerung 
be« Notenumlauf« bertoenben, baß bi« Grnbe ÜDec. 1866 bie ftatuten* 
maßige «ebeefung ber Noten (§. 14 ber Statuten) fcrgefteflt ift. Nach 
§. 12 ber (Statuten foü bie fleinfte Jöanfnote auf 10 ©ulben tauten; 
nac^ §• 9 bc8 Uebereinfommen« ift bie öanf aber oorläufig noch er* 
mäc^tigt, Noten gu 1 unb 5 ©utben in Umtauf gu h^ten, ber .Seit- 
fcunft für bie (Singie^ung biefer Noten wirb burch befonbere ©efefee be* 
ftimmt werben unb wenn fich nach Dem 31. £)ec. 1866 noch Noten 
unter 10 ©ulben in Umlauf befinben, fo unterliegen biefelben ben 33e* 
fttmmungen be« §.14 ber Statuten in betreff ber Notenbecfung. 
Nach §• H be« Uebereinfommen« foü bie Sieberaufnahme ber ©Uber* 
jahtungen ber iBanf im 3ahre 1867 erfolgen, wofür bie näheren ©e~ 
ftimmungen über ben 3 e ^ un ^ unD bie 9)cobalitäten einem in ber 
Neich«rath«feffion 1866 gu erlaffenben ©efefce oorbeljalten bleiben. 

Obgleich e« nicht au«brücflich ausgebrochen ift, geht auö biefen 
iöeftimmungen boch wohl h^oor, baß bie (Sinjiehung ber fleinen Noten 
biö gu unb fpäteften« währenb ber 3 cit erfolgen foll, in welcher bie 
Bant wieber ihre Noten gegen anfinge eintöft, alfo bi« gum Oahre 1867. 
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Jöi« bahin fann »o^l Bei Keiner merbenbem Slgio, mebrigeren allgemeinen 
greifen ein ST^eit ber bisher circutirenben (SingutbemNoten unb ein noch 
größerer ber Pnfgulben*Noten eingegegen merben, toett man meniger 
Ciirculatton«mittet bebarf unb meil namentlich bte Pnfgulben*Noten ftcf> 
Bi« gu einem gettnffen Umfange burch 3ehngulben*Noten erfefeen laffen '), 
aber ba« ®ro« ber Heineren Umfäfce mufj nothmenbig fo lange burch 
Heine Jöanfnoten vermittelt merben, al« nicht ba« Slgio befinitib oer^ 
fchtounben unb bamit bte unumgängliche SSorBebingung för bie (Sircu* 
lation toon ©ilBermünge erfüllt ift *). SDie für jene Umfäfee erforberltche 
Spenge fleiner Noten mu§ ba^er Bi« gu bem 3ritymifte ber SDieberauf* 
nähme ber Jöaargaljlungen, »on meinem an ba« Slgio erft beftniti» Be* 
fettigt ift, im Umtauf bleiben unb bann erft burdt) Sflünge erfefct mer- 
ben, unb gmar ihrem gangen, at«bann noch borhanbenen betrage nach, 
toenn man oorau«fefet, bafc ingmifc^en alle burch Noten työljerer $ate; 
gorieen erfefebaren kleinen Noten Bereit« au« bem ©erfehr gegogen toor* 
ben ftttb. 2öie gro§ ber betrag biefer einleiten noch notljmenbig 
in Circutation BleiBenben flehten Noten fei, läjjt fich nur fchäfcung«meife 
auf ®runb ber über bie Bisherige 2flenge biefer Noten Befannt getoor* 
betten ftatiftifc^en Zotigen feftfteüen. 9ttan mirb banach bie £iffer ton 
100 SNitl. (Bulben toohf al« Minimum anfeljen bürfen 8 ). Die 39anf 
muß bat)er in ber Sage fein, im Oaljre 1867 biefe 100 ättiö. ©ulben 
Noten einberufen unb buret) §inau«gahlung oon üftünge int Sßerfefyr er* 
fefcen gu fönnen. OB man au« bem §. 8 be« UeBereinfommen« bie S3er* 
bflichtung ableiten barf, bafe bie Jöanf fel6ft fidt» in biefe Sage berfefce, 
fte^t bot^in. @ie foll banach nur bie einge^enben Noten gur 93errin= 
gerung be« Notenumläufe« fo üermenben, ba{j Grnbe 1866 bte ftatuten* 
mäpige ÜDecfung ber Noten erreicht ift. 216er in bem §. 14 ber @ta* 
tuten ift bon ben Notenatopoint« gar feine Nebe, unb toenn e« im §. 9 
ber (Statuten auet) ^eipt, bafj bie fleinfte Note auf geljn ©utben lauten 
folle unb im §. 9 be« UeBereinfommen« bie ©anf an«brücflich nur b o r* 
läufig gur ferneren ^Beibehaltung ber f leinen Noten ermächtigt ift, fo 
fagt alinea 3 biefe« §. 9 gum UeBerflujj, bafc bie (Snbe 1866 noch in Um* 
lauf Befinblichen fleinen Noten bann gleichfalls mit ftatutenmä&ig Bebeeft 

') »gl. meine Bflerr. »aluta, 2$. 1, o. a. O. ©. 161, 162, »o@. 157 
bi« 168 bie »ngetegenheit ber «einen Woten nä&er erörtert Ift. 
*) (Sbenbaf. @. 158. 

") Cbenbaf. 6. 163, teo ba« «fixere über bie ©ereebnung ju finben ift. 
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fein muffen. Sltle biefe ©eftimmungen fann bie 39anf genau erfüllen, 
oljne bewarb im Oaljre 1867 in einer Sage fein gu muffen, bafj man 
(Seiten« ber Regierung feinen Slnftanb ju nehmen brauet, bie (5injie§ung 
fämmtfi($er Meinen Noten anjuorbnen. SBenn man fid} gebadet Ijar, bie 
©anf müffe bie §aubtmaffe ber Keinen Noten bi« (Snbe 1866 einten 
unb nur etoa ben Keinen Neft unter aßen Umftänben ftatutenmäfcig be* 
becft tyaben, fo ift bie« einmal nic$t au«brüdKtd) ber öanf gur ^ffic^t 
gemalt, fonbern im ®egentljeil ber 3eitpunft für bie (£injiel}ung jener 
Noten fpäterer ©eftimmung borbeljalten , fobann aber Ijat man babei 
oergeffen, bajj bie Sefeitigung jener Noten gar ni$t bon bem SBiden 
ber ©an!, fonbern bon ber botf«n>irtl)fc$aftIic$en 2tfögüc$feit, ba§ ficty 
anfinge im 33er?eljre behaupte, abfängt. 

Na<$ ben früheren Beregnungen (f. oben <S. 74) toerben am 
31. £)ecember 1866, na$ 2tbjatyfang fä'mmt(i$er ©d^utben be« ®taatt9 
unb SBeraujjerung ber Jöanfeffecten, 310.* 232iü. Bulben Noten in Um* 
tauf fein, unter Slnnaljme ber tytypotljetifctyen 3iffer bon 150 üftifl. ®utben 
für ba« SJÖecfyfet' unb ßombarbgefc^ä'ft. £)ie 8age ber 33anf unb bie 
£)e<Jung jener Noten ift gang ftatutengemäfj , ber Baarborratlj bon 
147 m\U. (Mben beträgt ettoa 37 mü. Bulben meljr, al« er im 3Wi* 
nimum betragen mu§ , ba jebe Note über 200 SttiA. ®u(ben nacty §. 14 
ber Statuten burcfy 2ftünae unb ©arren bebecft fein folt. (Srft bei 
200 3Niö. ©ulben SBectyfetn unb £ombarb« genügt ber Baaroorratlj 
gerabe nur gur borföriftömäfeigen minimalen 33aarbecfung. ©atyrfc$einlic$ 
ttar aber nacty ben früheren (Erörterungen ein Notenumlauf oon 3102M. 
©ulben. $ieroon loerben günftigften ftalle« 2102Nitt. ©utben au« Noten 
ju 10 ft unb barüber, 100 2mii. Bulben au« Noten git 1 unb ö fl. 
beftefjen. ©erben (entere eingebogen, fo rebucirt fidf; ber ©aarbeftanb 
auf 47 9ma. ®ulben gegenüber einem Notenumlauf bon 210 SM. ®uU 
ben. Senn bagegen bie Summe ber ni<$t metafliftty bebetften Noten 
200 mm. ®ulben erreicht, fo fteljt biefer «aaroorraty bon 47 9Niü. 
®ulben na$ ber (Stauung ber Keinen Noten einem Notenumlauf oon 
247 2M. (Bulben gegenüber; im erften ftalte ift nic^t ein Giertet 
(22.*%), im Seiten nid^t einmal ein fünftel (19%) ber Noten 
metaüifc^ bebeeft. Slllerbing« berftöjjt bie« nietyt gegen ba« abobtirte No* 
tenbebecfung«|jrinci)3. SÖoIjt aber fragt e$ fief;, ob e« paffenb fei, gleich 
bei ber Äufnafjme ber $8aar$af)lungen mit einem fo Keinen ©aaroorratlj 
3U beginnen. $)ie Bant ift freiließ nad} §. 14 ber (Statuten berpfu'^tet, 
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über bic afletadbetfung bcr «Roten bon me^r at« 200 2Jliü. ®u(b. ^itt- 
au« für ein fotd^eß SSe^äftnig be« attetaaföafee« jur Notenemiffion 
©orge gu tragen, toefctyee geeignet ift, bie oottftänbfge Erfüllung ber 
93erpflic$tung 3ur Sinföfung ber Noten ju fiebern. @ie fann aber einen 
©aarfonb« bon 47 9Kill. ®uft>en fotoo^ bei einem Notenumlauf oon 
210, toie bon 247 WlitL ®u(ben für genügenb erachten, toftyrenb Jener 
$onb« nod} fein tyntängttc§eS Vertrauen auf bie ftete ©otoenj ber ©anf 
im ^ublifum ^erborruft. £)e«$a(b ift es bermutfjüd} »eniger nad}t$eüig, 
toenn (Snbe 1866 noc$ eine ettoa« größere Spenge Noten im ©erfeljr ift, 
aber bafür eine größere Ouote metalufd&er £)ecfung3mittel in ber ©anf 
liegt, als toenn ber Notenumlauf etwa« Keiner unb ber ©aaroeftanb 
ebenfafl« geringer ift. @« fommt Ijier eben niebt aüein auf bie SNenge 
ber Noten an; im ^Beginne ber SBafataoperationen ift ber Notenumlauf 
jtoar mit Ned)t oorjugStoetfe ju oerminbern, fpäter jur 3ett ber ©aar* 
äafjfangSaufnaljme aber lieber noc$ ber ©aarfonb« ju oerftärfen. /Denn 
in biefem gaüe fann, toenn e« nötljig fein foüte, ber Notenumlauf burdj 
^inauSjafyhmg oon SNünje immer noc$ toeiter oerminbert werben, bie 
©anf ift alfo in berfelben £age, ol« wenn fie gfeicfy bie Notencirculation 
ftärfer oerringert; bie Notorietät eine« Ijöljeren ©aarbeftanbe« fteigert 
aber fobann ba« allgemeine SBertrauen auf bie bauernbe Orbnung ber 
(Mboerljättniffe, unb bie« fommt auc$ bem ©taatScrebit im Mgemeinen 
ju ®ute. SNöglic^er SBeifc toirb man fid}, um ben ©aarfonb« nic$t ju 
ftarf ju oerminbern, fpater freuen, fofort bie au« ooff«toirt§fd)afttt$en 
©rünben feljr stoecfmäfcige (Stauung ber fteinen Noten anjuorbnen. 
SÖenn bagegen j. ©. 20 WIM. (Sutben ber oom Staate in ^abiergelb 
abautragenben ©dyulb in ©Uber getilgt toürben, fo mürbe 'bei einer ^tffer 
ber nidjt metallifö bebedften Noten oon 163 ober 200 SDnlf. Bulben 
3toar ber Notenumlauf no# 330 ober 367 3flill. (Mben betragen, aber 
nac$ ber (Sinjieljung ber 100 üflill. ©ulben «einer Noten ein Neftbaar* 
oorratlj bon 679MI. Bulben bem Nefte ber Notenmenge oon 230 9MI. 
ober 267 Sttill. Bulben gegenüberfteljen , ber ©aaroorratfj betrüge noa) 
29. 1 ober 25. 1 %. 

Unter biefen 23erfjältniffen ift e« aflerbing« nietyt abfolut notfj* 
roenbig, ber ©anf noety meljr €itber jujufüljren, benn toenn mau ben 
Oerbleibenben ©aarftanb ni<$t für gu Hein Ijält, bermag bie ©anf 
immerhin fd}on mit ben (Snbe 1866 bteponiblen ©itberoorratljen bie 
ffeinen Noten ein^ie^en; aber e« ift jmecfmäjjig, fo au oerfaljren. £>a« 
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Sierar übernimmt babei feine neue £aft, bie öfterreicf/tfche SBolfStoirth* 
fchaft erhalt nur gleich im beginne ber JöaarjahlungSperiobe mehr ©über 
unb jtoar auf bequeme Seife jugeführt, toaS jebenfatlS ertoünfcht ift 1 ). 

ÜDer ©taat toürbe bemnacf) ein ©ilberanlehen oon refp. 30 ober 
50 2ttill. (Bulben aufzunehmen ^aben. §ier gefchä'he bie Gsinjaljlung 
in effectiber ©ilbermün$c, unb 3toecfmäjjtg mürbe baS Sinteren im HuS* 
lanbe aufgenommen (bomtcilirt). Grrfolgt bie Slufna^me im Onlanbe, 
ober toirb fyex ebenfalls ©ubfcription angenommen, fo fann bie (Sin* 
$ar)lung bebingungStoeife auch in ©ilberbebifen auf auswärtige $läfce 
gefchehen, toorin bie ©chulb oon 20 Witt, ©ulben ©Uber an bie öanf 
contractlich nach ber Söar/l beS <5taatrt gleichfalls abgejagt toerbe n barf ; 
Jöanfnoten mit Sluffc^lag beS jetoetligen Slgio's brausen auch nicht noth* 
toenbig bon ber Sinnahme auSgefchloffen 3U fein. £)ie SlnSfchreibung 
biefeS ©ilberanlefjenS ift nicht oor (5nbe 1865 nothtoenbig, toetl erft 
bann bie §ülfte ber ©ilberfchulb an bie Söant fällig toirb unb lefetere 
baS SWetaü jur Vorbereitung ber öaarjahlungSaufnahme unb ber (Sin* 
jielmng ber Keinen Sftoten bebarf. SötS bahin ift bie (Sontra^irung bon 
©Überfchutben toegen beS borauSftchtlichen toeiteren ©infenS beS Slgio'S 
auch noc^ toohlfeiler geworben. ÜDie Slnteiheform mufj toie in ben anberen 
fällen bie ber nominell hochoerjinSlichen föentenf chulb, ohne föücfjahlungS* 
Pflicht beS (Staates, fein. 

Sllle übrigen ©Bulben (205 -235 ober 225—255 9M. ©ulben) 
finb in ^apiergelb aufzunehmen, aber in (Silber $u berufen. Der (Staat 
gemährt ^icrburd^ feinen Gläubigem nur für bie fur$e 3eit bis jur Sluf* 
na^me ber ©aarjahlungen einen befonberen SSort^eil, benn bon ba an 
mu§ er bie SBer^infung ohnehin in ©Uber ober al pari mit SDZünje fte^enben 
$anfnoten leiften. £>ie bauernbe ©tlberoerainfung liegt, toie früher er* 
örtert tourbe, bor Slllem im toaljren Ontereffe beS ©taateS unb feines 
(SrebitS felbft. £)ajj eoentueü fpäter bei bem Verbieten ber Gapitalrücf* 
jahlung im galle ber oertoeigcrten ßintoiHigung beS ©läubigerS in bie 
3tnSherabfefeung baS Gapitat ebenfalls in ©Übermüde $urücferftattet 
toerben mufj, berfter)t fith nach bem einmal angenommenen ©hfteme ber 
95alutaherfteHung auch bon felbft. Sluch barin macht ber ©taat feine 

') 2)ie (Smjte^ung ber «einen Woten gtfct noch ju mannen anberen (Erica* 
gungen anlaf}, auf meldte aber, ba ftc bem ©egenfianbe biefer ©c^rift fremb ftnb, 
frier ni<$t toeiter eingegangen »erben fann. (58 banbelt ftcfr bafeei mefrr um bie rein 
t>oir«»trtt}f<haftIi(he at« um bie ftnanjiefle ©eite ber Satutafrage. 
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Befonberc (Sonceffion an feine ©laubiger, für welche er eine gegenwärtige 
SDcehrleiftung (Seiten« ber (enteren beanfprnchen fönnte. dx !ann allein 
für bie Stufyahlung ber 3i n f en in ©U&er tra^renb ber brei Oahre ber 
noch anbauernben ^apiergelbwirthfchaft, 1864—66, eine entforechenbe 
©egenleiftung bon ben in ^apiergefb bie SDarlehenäwerthe jahlenben 
(Gläubigern oerlangen. Ü)cr betrag biefer ©egenleiftung laßt ftch wieber 
in ber Seife ber früher angeführten öeifm'ele beregnen. £>a e« fi<$ 
nnr um eine Heine ©ntfchäbigung für ben ©taat hanbelt, fo ift e$ am 
heften, wenn ber ©taat ftch biefelbe in einem etwas höheren GrmiffionS* 
cour« ober in bem 35erjic^t be$ (Gläubigers auf ba« 3ugeftänbni§ eine« 
XermineS, bor bem nicht gefünbigt werben barf, auSbebingt. 

3n £inficfyt ber 3 m f en * ann p4 ^ cr &taat auch baö föecht oor* 
behalten, fie in 33antnoten jahlen $u bürfen, fo lange lefctere bon ber 
3öanf ftetä auf Verlangen eingelöft werben. 5luS biefer ©ortfaffung 
folgt bann fc^ou imjrocifel^aft, ba§ bie 3 m f en niemals wieber in unetn* 
lösbarem ^ßa&iergelbe entrichtet werben bürfen, — ein Skrfprectyen, 
welches ebenfalls jumeift im Gntereffe beS ©taatScrebttS felbft gegeben 
wirb. 2luf biefe SEBeife wirb oom 3. 1867 an bie ganje öfterreichifcbe 
©taatsfchulb aus gleichförmigen 33eftanbt&eUen beftehen. 

v) £)a$ ®omicil ber Slnlehen. 

©efonbere 3wecfe, wie ber oorhergenannte, wo eine gewiffe (Summe 
effectioen ©Ubers ju begaffen ift, fönnen eS räthlich erfcheinen (äffen, 
eigentliche fogenannte a^öwirjiaj^ntejen aufzunehmen. Sfctfymenbig ift 
bieS felbft in biefem ftaüe nicht, ba bie Söettyeiligung beS auswärtigen 
publicum« unb ber fremben ©anquierS auch emcm intänbtfc^en 2ln* 
leljen fich ^eutejutage oon felbft macht. 9ftan brauet nur an bie jweite 
unb britte (Smtffton ber 1860er 8ofe im Ouni 1862 unb am 4. üJcai 1863 
gu benfen. ©oll bie Grinjahlung in effectibem ©Uber erfolgen, fo fann 
auch bieS bei bem inlänbifc^en Sinteren gesehen. Sei 2(nlehen, welche 
jur öffentlichen ©ubfcrtfction aufgelegt werben, ift es leicht, auch an 
auSlänbifchen Söörfen, an benen ein grofjer Verfefjr in öfterreichifchen 
©taatSpapieren ftattfinbet, Unterzeichnungen anzunehmen. Von SBichtig* 
feit für bie Verbreitung ber Obligationen im SluSlanbe bleibt es aber, 
bie (Erhebung Der 3 m fen möglichft leicht unb billig $u machen. SMeS 
ift ein $unft, auf welchen bie öfterreichifche ftinanjberwaltung bieder 
noch m '$t bic Wücfficht genommen hat, welche er berbient. Namentlich 
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für bie grofje Sftctffe ber beutfchen, fd^wctjcrifc^cn, ^oüänbifd^en Keinen 
(Sapitaliften, toetd^e für bte äfterrei$if$en ©taatöpapiere eine fo koid^Hge 
w @onfumentenclaffe" bilben, ift e$ fehr roerthboll, toenn fie an ber ©örfe, 
gu beren (Gebiet in gelbmirt^f d^af ttid^er §inficht ihr SBohnort gehört, 
bie 3infen °^ ne ^ D J U 8 unD Beitoerluft ergeben fönnen. Die« jn er* 
möglichen, fyciUn fich befanntltch bie grojjen öfterreid^ifc^en Slctienunter- 
nehmungen, beren Stctien unb Obligationen eine roeite internationale 
Verbreitung genießen, fehr angelegen fein laffen, unb getoifj ^at bie 23e* 
liebtheit ber ©ilberprioritäten ber ©taat«*, ©üb*, böhmifchen SBeft* 
unb (Stifabethbahn baburch gewonnen. Der ©taat müfjte bie (SoupoitS 
feiner Obligationen unbebingt in ben beiben beutfchen $auj>tbb'rfen 
Berlin unb granffurt, fotoie in Slmfterbam jahlbar machen; in jtoeiter 
Sinie ettoa in £amburg, SlugSburg, einem fc^toetjeriföen <ßlafce, in 
$ari$ unb Conbon. Die Heine ^rooifton, »eiche eine foletye einriß- 
tung foftet, macht fich ge»ij? burch bte größere Beliebtheit ber Effecten 
reichlich bejaht. Die reelle attehroerjinfung, auf »eiche bie äaljlbarfeit 
ber &in\en an fremben Surfen im Effecte hinaus fommt, führt ju hö* 
heren Gourfen unb baburch jur Sftögttcfyfeit einer früheren ober betraf 
lieferen 3inSrebuction. (Sbenfo mu§ bem Gläubiger ber Be^ug neuer 
ßouponöbogen thunlichft erleichtert unb foftenfrei gemacht »erben. (5ine 
berartige (Sinric^tung beftanb fcfyon bisher in einigen Sötten; bem $Jer* 
nehmen nach ift fie „auä @parfamfeitörücf fiepten " neuerbingg aufgehoben 
»orben, b. h- Söefifeer ber Obligation mu§ auf feine eigenen Soften 
fict) neue GouponSbogen beforgen. Dies ift ge»ijj eine falfcfye ©par* 
famfeit, toelct)e bem «Staate mehr fc^abet at$ nüfct. @S hanbett ftch 
hierbei gumal um einen fo unbebeutenben 8luf»anb, bajj berfetbe oom 
3lerar recht »ohl beftrttten »erben !ann. 

Die ,3ahlung ber 3infen an fremben ^ßläfceu nach bem ©Uber* 
<ßari inootoirt atlerbing« für ben ©taat je nach bem ©tanbe ber Söechfel* 
courfe einen SSerluft. S3ei ftrict einlööbaren ©awfnoten unb bei ber 
ftafchheit unb ©iüigfeit ber heutigen Gommuntcationen fann bie Slbtoeu 
chung ber Söechfelcourfe oom pari aber nicht grofe fein, ©teljt ber 
@our« für SBien günftig, fo erfpart ber ©taat bie Sranöportfoften unb 
^robifionen, »eil bann bie 3aljlung oornehmlich in SEßien »erlangt »er* 
ben »irb. 
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f) S)ie grage ber SBerf chulbung an boöSluetottb. 

3m SBorhergehenben ^anbctte eö fich um nominell ober formell 
auswärtige Sinteren; ob bie fttnangoerioattung fotd^e contrahiren miß, , 
ba$ hängt bon ihrem ®utbünfen ab. Ob bagegen ein Sinteren ein 
reell auStoärtige« fei ober nicht, ba$ cnt^ie^t fich bem (Sinfluffe ber 
Regierung gan3. üDenn bteä beftimmt fich in tefeter £inie nach ber 
Qtye be$ reellen 3in$fu&eS *tx Sfatehen im 93erg(ei<$e mit bem 3>inG» 
fuge in anberen Cänbern unb nach bem Umftanbe, ob bie auswärtigen 
(Sapitaliften in bem 3i nö f u ß c Der ©taatsfchutboerfchreibungen eine Stffe* 
curangprämie berechnen unb toie h oc h fie biefe oeranfchfagen. 59ei ber 
noch obmattenben großen SBcrfchiebenheit be8 3in$fufjeS * n Österreich 
unb in anberen Cänbern ift eine umfangreiche ©etheitigung beS fremben 
(5a»ita(ö an öftcrrcid^ifd^cn (Staatöanteljen gang unoermeiblich, toie bie 
Erfahrung ja auch bemeift. Segen ber Sichtigfeit be« auStänbifchen 
Gtapitalö für Oefterreich« fangen motten mir gum ©chfuffe bie ftrage 
ber „auötoärtigen ©cfyufben", in biefem <Sinne, noch etmaö näher er- 
örtern. $)ie früheren @nth>icffangen, befonberß im erften Stbfd&nitte, 
merben baburch abgesoffen unb gteicf/geitig ein ©tief in bie ^ufunft 
ber öfterreic^ifd^en ©taatöfeimfb geworfen merben, mobei fi<h bie ®ele* . 
genljeit ergibt, bie ftrage oom 9cominatgin$fufj ber föentenfchutb noch 
bon einer anberen <Seite an« gu beteuerten. Sir gießen babet bor* 
gugötoeife unferen concreten ftaü, bie Anlage fremben Capitata in öfter* 
reictyifctyen (Staatepapieren, in ©etrad^t. Gm Sefenttichen gilt aber baS* 
fetbe oon ber gleichen Slnlage in anberen ginStragenben Effecten unb | 
bon ben birecten (Darlehen ber StueUänber an bie Ontänber. 

3n einem capitatarmen Sanbe mit refatio ^o^em ,3tn«fm]e »te «« 
Oefterretchtotrb berSInfauf oon (staatspapieren Seiten« beö StuStanbe« ftet« 
ein 23ortfyeit für bie SöolfStoirthfchaft fein, benn ber eine ftatf, in meinem 
bie« nicht fo ift, toenn nämlich ohnehin fd&on eine Plethora oon (Sapitat 
im Gntanbe befteht, überpffig biete „bisponibte" Sapitalien oorhanben 
finb, ift ^ier nicht praftifch- @S finb fyex oerfc^iebene eingelne {^äXCc 
gu unterf Reiben, bei wetzen fid^ Jene Behauptung jeboety ftetö al« richtig 
ertoeift Cr« fönnen nämlich neue Slntehen aufgenommen ober ältere 
Obligationen oom Stuötanbe erworben merben unb ber &totd ber 93er* 
toenbung bcö Slnlehen« fann auf bie öitbung einer prioatmirthfchaftlichen 
ober einer „ftaatswirthfchaftlichen" Kapitalanlage, auf bie «eftreitung 
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einer „aufjerorbentli($en" SluSgabe (im früfjer erläuterten SBortfinn) 
! ober eine« burctyauS unprobuettoen Sluftoanbeö hinausgehen. 

Söenn eine au$Iänbif<$e ftatt ber inlanbifc^en 33orf$toiru)f$aft ber 
in(änbif($en Regierung eine Slnfeitje mac^t, fo toirb int Onfanbe ber ent* 
fprectyenbe betrag Kapital feiner bisherigen 33ertoenbung ni<$t entgegen. 
Die totrt$f($afinc$e iljättgfeit Brauet batyer in feiner Segieljung be* 
fc^ränft gu »erben; geflieht biefc« bemtoc$, fo ift baran ni($t bie 2luf* 
nannte ber 2utteilje fc$u(b, fonbern anbere befonbere Urfac$en, ettoa bie 
iöer^ättniffe, toe(<$e bie Slnfetye notfjtoenbig matten, ober ber Umftanb, 
&ajj ber (Staat mittetft be8 2fo(eiljecapitate Wetter beföäftigt unb e« 
nun an lefeteren fefjft: bie 3ttö glich feit, bie 93olf8toirthfchaft 8 an 3 im 
bisherigen ®ang gu hätten, fotoeit bie« oon ber 5D?enge ber (Kapitale 
abfängt, ift gegeben. Onfoferne leibet auch bie arbeitenbe @Iaffe nicht 
nur nicht, toie eö früher für ben ftatt ber Ijeimifctyen Slnteilje enttoicfelt 
roarb, fonbern im ®egenu)eU fie fann ftch in künftigerer Sage befinben, 
weit mehr Kapital gu ihrer -Söefchäftigung oorljanben ift unb ber «Staat 
ciefeS neue Kapital auch bagu birect unb inbirect oertoenbet; unb fie 
toirb fich beffer ftehen, toenn feine frembarttgen f^actoren ben (Sinfluf? 
oe$ an fich günfttger geworbenen 93erhäftniffeS gtoifchen Slrbeiterga^ unb 
Sefc^äftigungöfonb« ftören, 3. $8. toenn nicht ba« bisherige ^eimifc^e 
Kapital toegen einer (Stocfung ber ©efchäfte gum Streite müffig toirb. 
Die oerfchiebene Sßertoenbung be$ Gapital« einer folgen . auswärtigen 
Mnleihe bebingt feinen Unterf^ieb in Setreff beö guten (Sinfluffeö auf 
bie $eimifc$e SBoffStoirthfchaft. j <Sefbft toenn ba« frembe GapitaC in ber 
unnüfceften Seife bergeubet toorben toäre, beftänbe immer noch ber 23or* 
theU, bajj ein fyeimiföeS Kapital gum gleiten Setrage nicht oertoren 
gegangen ift ; unb toenn ba$ ^eimifd^e Kapital auch für einen ^öc^ft pro* 
buetioen 3toe<f bom (Staate burch eine Stnfeüjeoperation hätte ^erbeige* 
gogen »erben fönnen, fo bafj bie Anleihe burchauä gu billigen getoefen, 
fo gewährte bie -öenufcung oon frembem Kapitale boch immer nodt; ben 
neuen JBortheil, ba§ ber probuetioe 3toecf erfüllt unb baneben noch alle 
janberen erfpriejjltchen totrthfehaftlichen S^ätigfeiten im gleiten Umfange 
betrieben toorben finb. Die« lä&t fich leicht in ben beiben befonberä 
j wichtigen fräßen nachtoeifen, toenn ber ©taat mit bem (Srtrage außtoär* 
j tiger Slnlei^en Kriege führt ober ettoa (Sifenbaljnen unb anbere im enge* 
ren (Sinne probuetioe Unternehmungen anlegt, ©tet« ift burch ba$ 
£ereinteihen be$ fremben Kapital« mef/r Kapital oorhanben unb für eine 
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probuctioe Sßerwenbung bereit, als es fonft ber ftall wäre; gwar ni$t 
notljwenbig abfolut meljr Kapital, als früher, wenn g. ö. biet materielles 
Kapital burc$ ben Ärieg jerftört wirb, aber retattto metyr. 5Dle fjeimifdje 
SBotf etoirt^f c^aft fatm baljer ftets einen größeren 9tuffcfywung, ober fie 
brauet feinen fo ftarfen SKüdfgang gu nehmen, wenn fie burety frembeS 
Kapital unterftüfet ober iljr baburety über eine $rifis fyinweg geholfen 
n>irb. On Kriegen wirb biefer $aU in großem 9tta&e praftifety, toenn 
etwa ein (Staat mit fremben @ubfibien ober mit Kontributionen beS 
SluSlanbeS bie $riegSfoften oorgugSweife beeft, tt)ie §frantrei$ unter bem 
erften Napoleon. 3m ^rieben, wo man in ber 9fegel bie fyeimifcfyen 
Kapitale in capitalarmen Öänbern als ooll befßäftigt annehmen fann, 
wirb burd& baS £ereinleifyeu oon frembem Kapitale unmittelbar bie ma* 
tcrieüe ^robuetion größer, bie SBermefyrung ber Kapitale rafd^er unb 
ftärfer, bie Sage ber Arbeiter beffer; ber äinSfufe wirb, wenigftenS fo 
fange fii$ bie 2lrbeitergaf;t nic$t entfpreßenb oermefyrt, Ijerabgeljen unb 
früfoeittger fi$ mit bem niebrigeren beS SluSlanbeS ausgleiten, al« es 
fonft geföä^e »). 

hieran änbert an fiefy auc$ baS biet berufene §tnauSgaf;len ben , 
3infen au« bem Canbe, biefe für befonberS naßtbeitig geltenbe ftolge 1 
ber „33erf($utbung an baS SluStanb" nichts. £)ieS läßt ft$ an ben un* | 
günfttgften Ratten nacfyweifen. Ks fei g. SQ. ein Ijöcfyft gwecflofer $rieg, 
bei welchem auSfctyliepcfy bie 35ergeubung bon materiellem Kapitale in 
Jöetracfyt fommen foll, geführt, unb gwar gong mit auswärts aufgenom* 
menem Kapitale. Kin Kapital bon 100 üßifl. ©ulben ift »erloren ge* 
gangen unb bafür eine bauernbe 9fente bon 6 ÜDM. Bulben iäljrltc^ 
an baS SluSlanb gu gafjlcn. £>tefe föente geljt auc§ oollftänbig l)inauS, 
b. !j. es wirb mit feinem Steile berfelben bem Snlanbe ein neues 3)ar* 
leljen gewährt ober fein £l)etl oon bem fremben Kigentljümer felbft in 
ber 33olfswirtfjfc$aft beS fdmtbenben ßanbeS angelegt. Oene fe<$S WiU 
lionen müffen bur$ (Steuern aufgebraßt, b. ben eingelnen (Staats* 
bürgern oon beren Ktnfommen unb ®efc$äftSreinertrag entgogen werben. 
KS foll fyier au$ ber $atl auSgefßloffen werben, ba§ bie erdete Steuer* 
jatylung bur$ 2ftefyrprobuction wett gemalt werbe. SllSbann ift entWeber 
biefe ©umme bur# 9ttinberconfumtion eingubriugen , ober baS Kapital 
nimmt um biefen Setrag weniger gu. On legerem gälte leiben bar« 
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unter ebentueU bie Arbeiter, bie ^robuction erljöljt f«$ ntd^t fo bebeu* 
tenb, toetf bic fec$S 2Mionen nic^t in ber $eimif<$en, fonbern in bcr 
fremben SoftaoirtyWaft in ber ©eföaftigung bon Arbeit ausgegeben 
toerben ; je na$bem gleist |i$ bcr $o$e ,3in«fu& bc« SntanbeS mit bem 
niebrigen beö HugianbeS aucty nictyt fo bafb au$, at$ e« o$ne ben $b* 
flufj Jener Wente möglich toäre. £)a$ finb (auter unbestreitbare Wafy 
tyeite ber SKentenjafyfungen an ba« SfoSfanb. Mein bie Sage be« fc$ul* 
benben fianbeä ift in biefem $aUt bennod) md}t ungünftiger, alö toenn 
biefe 3a#ung ntc^t $u ma<$en, bagegen ba« urfbrfinglic$e ßam'tat bon 
100 2M. ©ulben unmittelbar ber $eimifc$en 2$olf0toirt$f($aft entnom* 
men toorben märe. 5a, eS ift fefyr tooljt möglich, in ber 9fege( im ca* 
bitafarmen <§taatz fogar toafyrfd}einlic$, ba§ ba$ fäulbenbe Öanb fi($ bei 
ber Hufna^me be« ^arte^enö in bcr ftrembe immer nod) bauemb beffer 
ftelje, tote in bem jtoetten ftaüe. 

$)ie fec$8 ajHflionen 3in«rcnte, toer^e ba8 2luStanb bejtefjt, toerben 
mit bemjenigen Gtabitale brobuctrt, toelc$e« burd) baö £>ereinfetljen beö 
fremben (£abtta($ ber einljcimifcfycn <ßrobuction nictyt entjogen ju tocrben 
brauste. $ätte btefeö Vereinteren nid^t ftattgefunben , fo toürbe jtoar 
jene 3 a ^^ un 9 an baö SluSIanb nid^t erforberlicfy , aber aud^ bie ©üter, 
mit benen ber @ad)e nad) biefe 3 w f en 8 e 3 a tyft toorben, gar nid&t bro= 
bucirt toorben fein. $)iefe ® fiter ijä'tte bie l)eimift$e 93otf8toirtljfd)aft 
a(fo ebenfo toenig toie jefet jur Verfügung, eine 9ttinberconfumtion ober 
ein geringere« $Bac$fen be6 (Sabitatö erfolgte notljtoenbtger Sßeife auefy 
in biefem ftaüe. Snfoferne fielen bie SSerljältniffe beibe 3Me gfeid}. 

$)a8 burd) ba« auötoSrttge Stnleljen bor einfacher 25ergeubung be* 
toa^rte einljeimifctye <£abital getoStyrt aber bie üttittel gur bauemben 33e* 
fcfyäftigmtg einer entfbrectyenben Slngab, l Arbeiter, toefd^e bann bemSÖefen 
naefy iljren eigenen Unterhalt mit einem ©etoinne bagu beftänbig fyerbor* 
zubringen bermögen. $)abur$ fteljt ftety bie arbeitenbe Gtlaffe beffer, als 
menn baä 2lnieb.cn im 3n(anbe aufgenommen toirb, aber aller Skrmutljung 
na$ brofitirt aud} bie gange 25ott$toirtyfc$aft. Einmal fontten bie Hr= 
beiter feiert felbft ettoa« erübrigen, toeil fte ber Slnna^me nad^ mefyr 
öefd^aftigung unb beffere ©ega^ung toben toerben. 6obann toirb jtoar 
ber bei ber ^robuetion gemalte ©etoinn burc^ bie Steuer getroffen, 
bamit bie fc$* SWiüionen ©utben 3in« für bie auötoartige 6toot«fd>uIb 
bejaht toerben fönnen, aber biefer ®etoinn toirb burc^ bie Steuer fötoer* 
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lid) ganj ber$eßrt '). 9luS ißm fann baßer meiftenS ein neues (Sapital J 
mit angefammelt toerben , toeldjeS ber ßeimifeßen SBolfStoirtßföaft ju 
®ute fommt. £arau$ tö&t fieß bann ebentuefl baS frembe 2lnleßen 
toieber abfaßten, olme ba§ ber 23orfStoirtßfc$aft im SBcrgteid} au früfjer 
ber (Sam'talentaug fo feßtoer toirb. $)em Effecte nadß toirb bie (Sabttaf* 
jerftörung im Äriege bei ber Slufnaßme auStoärtiger Sfateßen mithin üiet 
weniger füßföar für baS Ontanb. ©efet man tnSbefonbere noeß borau«, 
ba§ baS Slnleßen gu einem toefenttteß billigeren 3inS, all es in ber 
§eimatlj gl! Befommen mar, aufgenommen tft unb bajj ber inlänbifcße (Sapitat* 
getotnn Jjocß fteßt, baßer auö ben Ueberfcpffen biefeS (SetotnneS über 
bie ©teuer, toeteße ben an bas9luStanb fc$ulbigen3ta$ repräfentirt, toie* 
ber batb ein neues (Kapital erfpart toerben fann, fefct man mit anberen 
Sorten 2$erljaltniffe Boraus, toie fie in capitalarmcn Staaten borßanben 
$u fein Pflegen, fo ertoeift fteß baS auStoärtige Slnteßen nur um fo bor* 
tljettyafter für bie einßeimifcße 25otfStoirtßfd)aft. 

$)er getoößntidje Srrtßum bei ber Erörterung biefeS ftaüeS ber 
„33erf<$ulbung an baS HuStanb" befteßt barin, bajj man SlUeS betotefen 
unb ben 9Ga$tßetf eines folgen ©ctyulbberßältntffeS aufgebest gu ßaben - 
glaubt, fobalb man nur gezeigt ßat, baß bie 3aßfung ber &inftn an 
baS SluSlanb ungünftiger toie bie ^inSjaßlung an ßeimif^e ©taatS- 
gläubiger für bie inlänbifcße SSotfsmirtßfcßaft fei. £)aS tagt ftc$ fretlidj 
ni<$t beftreiten. Stßein bie ftrage Hegt ganj anberS. Onbem baS betreff 
fenbe Ijeimifctye Eapitat ber SBotfStoirtljfd&aft erfpart (im gaüe ber SBer- 
geubung) ober in feiner getoößnticßen Slnlage betaffen toirb (im galle 
einer probuetiben SSermenbung beS StntetßebetrageS) , fyat man feßon bie 
Sftittet, fotooßl um biejenigen (Süter, toelcße bon ben Gnnjetnen bem 
©taate abgetreten toerben, bamit biefer bie 3mf en jaßten fönne, a(S 
au$ um nod) einen Ueberf^ufi Ü6er biefe ®üter $u probuciren. Es ift 
möglich, gerabe fo biet ober meßr ®üter ju erzeugen tote bisher; bon 
biefer gteid) großen (ober größeren) ®ütermaffe toirb bem ©taate ein SHjeil 
als ©teuer gejagt unb bon ißm als 3inS ben fremben (Staubigem ent* 
richtet. SDarin liegt ber 9toc$tßeit, meiner au$ ßier aus ber SBergeubung 
bon Eapitat in bem obigen Seifoiete beS Krieges ßerborgefjt. Slber biefe 
©teuerjaßtung toirb aus meßrfa^en ®rünben berßältmfjmafcig leidster 

') 2>aß in 2Birflt<$!eit notßtlt^ bie ©teuer ni<$t ane^tießtid) auf $ro* 

bnetionen, »el^e gtrabe mit lOOSKitt. otbetten, gelegt toirb, toerfie^t fi<$ üon fclbfl; 

bem Sffecte na$ ofcer gefiattet fic^ bie <Sa<$e fo , toie fie im £ert bargeflettt «ffft« 
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getragen: letzter, feie bie Slnleihe be« 3nlanbe$, toeil hiet in ber ST^at 
ber ®ütergenuß ntd^t auf einmal um ben ganjen betrag ber Anleihe, 
fonbern nur um ben ©errag ber 3 m f cn eütgefchra'nft toerben mu§ 
ober anbererfeit« ber ftonb«, bon toelchem gefbarf merben fönnte, re- 

■ (atib toeniger berringert toirb ; leichter tote bie (Steuerzahlung jutn &toed 
ber ljetmifc$en Anleihe, toeil biefe ebentuell Ijityer $u berjtnfen toa're, 
unb namentlich toeil ber gleiche ober biefer Ijöljere £m\enfatxa$ burch 
eine entforectyenbe ©teuer bon einer im (fangen Keiner getoorbenen 
©ütererjeugung eingesogen »erben muß. 9?icht in ber 93erfc$u(bung 
an ba$ SluSlanb liegt bafyer ber Mattheit, fonbern in ber SJergeubung 
bon Kapital, alfo je nad&bem in bem flechten 3toecfe ber <Staat«au«= 
gäbe, in einer falfd^en <ßolitif. SBurbe eine auswärtige Anleihe ju einem 
toirflich probuetiben 3toede oertoenbet, fo toirb bie tjeimifäe 33olf«toirth= 
fc^aft trofe ber 3tn«sahlung an ba« Sluölanb ftch in toeit günftigerer 
Sage befinben, toie fonff. Surbe ber Slnleihebetrag aber bergeubet, fo 
ift ba« Ontanb immer noch beffer baran, n>ic bei ber SSergeubung eine« 
Ijeimifdjen Kapital«. 

Sftit SRücfficht auf bie einzelnen Slrten ber probuetiben SBertoen* 
bung be« Slnleiljebetrag«, j. 93. für prtoattoirthfchaftltche Kapitalanlagen, 
tote Kifenbahn* unb «Straßenbau, ober für ftaat«toirthfchaftliche Kapital* 
anlagen, toie ben Sluftoanb gum ^toede einer berbefferten 9^ec^t0fic^er- 
heit ober eine« tüchtigeren Unterrichtötoefen«, ober für nothtoenbige 
außerorbentliche Ausgaben, tt)ie geregte uttoermeibliche Kriege, lägt ftch 
ftet« ber SWufcen unb 23or$ug au«toartiger Slnlei^en bor einfjeimifctyen 
in allen fällen nachtoeifen, too nicht rein müßige Kapitale im Onlanbe 
gur Verfügung fielen, atfo faft immer in com' talarmen (Staaten. 

®lei$giltig ift babei bie ftorm, in toeld^er ba« bargetie^ene Ka* 
pital in« Onlanb gelangt. (50 fei baare« ®etb ober bom <§taate im 
Slu«lanbe angefaufte, für ben 3toecf ber Anleihe erforbertiche ®üter ober 
SWimeffen auf ba« Oulattb, toorin ber «Staat ba« aufgenommene Kapital 
hereinzieht, immer unterfteht baburch eine größere Summe bon (Gütern 
ber inlänbif chen Verfügung unb barin eben liegt ber SBortljeil gegenüber 
ber heimifchen Anleihe. ÜDie Saareneinfuhr toirb ober fann toenigften« 
größer, bie SBaarenau«fuhr fleiner toerben. 9Son ber ftorm, in toetcher bie 
bem Sluötanbe fchutbigen 3*«fen Übermacht toerben, toirb noch bie SHebe fein. 
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3m Söefentlictyeu wirft ber Slnfauf bon bereit« emittirten, filteren 
©taatefcfyulbberfcfyreibungen (Seiten« be« 5(u«lanbe« auf bie Ijeimifdje 
33olf«wirtfyfcfcaft ebeufe, wie bie neue Slnleilje, wetc&e ba« auswärtige 
€apita( gewährt. 9?ur werben baburefy bie Kinwirfungen ber bereit« 
ei*folgten Kapitalentjieljung unb ber bereit« gefetyeljenen 33erwenbung be« 
Slnleiljebetrageö auf bie 2Solf«wirtfyfc§aft erft na^trägtiefy ausgeglitten : 
Ijat eine 35ergeubung be« Kapital« ftattgefunben unb ift be«!jatb bie 
probuetibe S^atigfeit eingeföränft worben, fo !ann jefct wteber eine 

* 

9Iu«be^nung ber festeren erfolgen; ober ift wenigften«, um für ben au 
fi$ probuetiben 3wedf bem Staate Kapital $ur SBerfüguug $u ftellen, 
bie anberweite ^robuetion etwa« berminbert, fo tagt fiety auc$ bie« jefet 
toieber änbern. $)er inlänbifäe @taat«gläubiger, Welcher feine <§ctynlb- 
urfunbe bem auswärtigen Kapitalien berfauft, getaugt wieber in ben 
©efifc eine« Kapitals, welche« birect ober inbirect ber ^eimifdjen 33elf«^ 
loirt^fd^aft ju ©Ute fommen wirb. Slucty fyier bleibt bie ftorm, in 
welker bie Kapitalien be« SluSlanbe« 311m Mauf ber @taat«papiere 
tyereinfommen, gteictygiltig. $)er au§erorbentlicfye 25ortl?eil für ein capi* 
talarmeö, in bolföwirtljfcfyaftlicfyer Kntwicflung jurücfgebliebene« £anb, 
auf baö Kapital be« 2lu«(anbe« mittelft ber Beteiligung be« fremben 
Kapital« an inlänbifcfyen 9lnleifyen recurriren ju tonnen, jeigt fiefy ftet« 
recfyt beutlicfy, wenn man bie SÖirfung be« ^ereinlei&en« bon Kapital 
im Kinjelnen weiter berfolgt. $)a« frembe Kapital mac$t eö mögli(§, 
fcfyon jefct ober gleichzeitig jefet in bem ärmeren 2anbe Arbeiten burefy* 
jufüljreu, an welche man fonft erft na$ ber borljergeljenben $u«fül?rung 
anberer Arbeiten Ijätte gelten fönnen. £)a« gurücfgebliebene 8anb mad^t 
auf biefe Seife ben Kibilifation«proce{$ raf^er burc$. $)ie Uebertra* 
gung bon Kapital au« bem reiferen in ba« ärmere £anb unb taSfce* j 
fonbere bie fo widrige ftorm, worin biefe Uebertragung gefd^t, nämlicty 
bie Beteiligung be« fremben, in feiner $eimatlj einen niebrigeren 3m« 
be$iefyenben Kapital« an ben fyöfjer berjinölic^en Slnletyen ber ärmeren 
«Staaten gleist fyterburc^ bie Differenzen in Kulturentwi(flung unb Sotyk 
ftanb unter ben einzelnen Cänbern meljr unb mefjr au« unb rücft bie 
occibentatifcfye SS?lferfamilie unb weiterhin ba« 2ftenfc$engefc§lecfyt ber 
Krfüüung feiner großen eibitifatorifd^en Aufgabe näljer. 

3m 9?or^erge^cnben ift bie fraßt ber Skrfcfyulbung an ba« Sluö* 
tanb in ber SBBeife erörtert worben, bafc bie Vorgänge auf iljr einfache« 
©efen jurücfgefüfyrt würben. <5o fteUt fiety bie <©a$e fyerau«, wenn 
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man Oon bev SBertoicfelthett bcr ^Ijanomene im concrctcn %atte fich nicht 
tauften läßt. 2tuf biefe (Sinjetheiten be8 <5nttoi<flung«oroceffe$ ein^u* 
gehen, toirb f}kt nicht beabftchtigt, toeil e« für unfcren 3toecf nicht notfc 
toenbig ift. 9cur ein $unft mag noch ettoa« näher unterfucht »erben, 
ba berfelbe mit ber Slngelegenheit ber öfterrei^ifd^en ©taatäfchulb unb 
mit ben früher erörterten Streitfragen über bie 2frt unb Seife ber 
©c^ufoaufwujme gnfammenl)ängt. Diefer $unft betrifft bie (Sintotrfung 
beg frembcn Kapitals auf ben fyeimifc^en 3tnöfu§ unb ift föon oben 
gelegentlich berührt toorben (f. <S. 205). Die Unterfuchung toirb paf* 
fenb an ein Söeifyiet angefnüpft, toelche« ben öfterrciö^tfc^cn Verhalt* 
niffen tnehr ober toeniger entfpricht. 

Slngenommen, bie Beteiligung be« fremben Capitata an öfterreU 
d^tfo^en Unternehmungen, bie Anlage in öfterreichtfchen gonbö unb Effecten 
befc^ränfe fich auGfchliejjüch auf ben Slnfauf bon ©taatöpapieren : auf 
feine anberc Seife toerben Darlehen au« bem SluStanbe nadt) Defter* 
reic^ gemalt. Slngenommen ferner, e$ fei bis bahin noch bie gefammte 
öfterreichifche ©taatöfchutb im Befifee bon Sntänbern, ettoa toeil bteljer 
in bem reellen 3to$fuf$e Dem 2fa$fanbe noch eine au bie ©ethei* 
tigung nic^t ratsam mac^enbe Slffecuranaorämie enthalten $u fein fdt)ien; 
toeiter fei ber reelle 3tn$fu& jefct 7 % , Dabei aber bie genannte Prämie 
gegenwärtig nicht mehr höher, töte bei ben ähnlichen Anlagen be« 2lu$* 
tanbe«, ber reelle 3tn8fujj in teueren ftelle fidt) aber nur auf 4 %. 
Dann toirb bie £enben$ einer allmäligen bollftänbigen Ausgleichung 
jtoifchen ben beiben ,3ütffüj$en oon 7 unb oou 4 % befteljen, unb biefe 
£enbenj fich um fo eher oermirf liehen, Je größer ber 9fcu)on beö fremben 
ßapital« ift, toelcheS fich m öfterreichifchen <Staat$fonb$ inoeftirt, unb 
ie größer bie ©taatöfchulb felbft ift. Die außtoärttge Nachfrage fteigert 
ben ßourö ber $oub$, biefer Umftanb unb ba« bamit gufammenfallenbe 
©infen beö 3 w f e $/ »eichen man burch bie Slnlage oon Ham'tal in ber 
©taatöfchulb ergielt, oeranlajjt bie inlänbifchen iöeftfcer gu oerlaufen 
unb hä^ baö inlänbifche ßabitat oon ber neuen Onoeftirung ab. Denn 
in ben übrigen Anlagen fann man einfttoeilen noch benfelben 3 m $ er = 
langen. Dem Effecte nach «hatten bie urforünglichen hetmifchen ©taatö* 
gläubiger ihr (Zapitat toieber jur Verfügung. Daöfelbe mag nun bar* 
lehenätoeifc ober oon ihnen felbft im eigenen Unternehmen oertoenbet 
toerben, ftets toirb babura) ber S5olfötoirthfchaft ein neuer 3mpul« ge* 
geben. 3efct treten toieber bie fchon oben gefchilberten Vorgänge ein, 
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(ginfen be8 3infe« fofort, bei gleichbleibenber 2lrbeiter$ahl, ev^^etc 
^robuction, größere erfoarbare ftonbS, 3«hfo«8 B^fen an baß 3lu$* 
lanb auö benjenigen (Sötern, toetche mit bem bom SluGlanbe geliehenen 
Kapitale probucirt werben, rafchereö unb ftärfereö Saufen be8 ^eimif^en 
<5am'ta($, fchlieftfich allgemeineres (Sinfen be$ 3wf e $ sunäd^ft bis anf 
ben betrog be8 3wf e $ ber fremben, mit ber Ijeimif<$en in SSerbinbung 
fte^enben 93olf8mirthf cfyaften. £)ie Slbnahme ber Nachfrage be$ ^eimifd^en 
Kapitals nach ben «Staatöpam'eren ift retatib geringer, toie bie bermehrte 
Nachfrage be$ fremben Kapitals nach benfetben, weil fycx eine grofje 
'Cifferenj im 3wf e befteht, bort junächft nur eine Heine. $)ie ÜDiffe* , 
renj ber 33er$infung be$ Giapitate im Sluä* unb Sntanbe n>irb bann 
$n>ar immer geringer, biejenige ber Söerjinfung beS Gam'talS in inlän* 
bifctyen ©taatefonbö unb fonftigen ®ef<häften oerminbert ftdt) aber auf 
bie Sä'nge ebenfalls, toenu fie auch eine 3eit lang etroa« gröjjer toerben 
mag. -89i« ju bem Momente, in meiern ber 3in«fu& in ben in* unb 
auslänbifchen ©taatSfonbS unb ber allgemeine 3m$fufc ber betreffenben 
IBolfStoirthfchaften fid^ gänjlidt) ausgleiten, burchläuft ber (SntroicftungS* 
procefj uerfchiebene ©tabien, ti>o bann geittoeilig auch wohl eine ©tocfung 
in ber »eiteren SluSgleichung ber 3inSfü§e eintritt. 3. 39. bie erfte 
maffenhafte Slnlage beS fremben Kapitals in ben Ijeimifchen ftonbS ftet« 
gert ben (SourS ber lefcteren unb oerminbert baburch fofort beren 3w$ 
ettoaS beträchtlicher, bie 3w$bifferenj gtoifchen ben fremben unb tyimi* 
fchen {JonbS berringert fich entfprechenb. $)aS baburch entftehenbe 
aJcHfoerhältnifj ber 3toSfiuje für bcrfchiebene Anlagen im Snlanbe be* 
©irft alSbann ein 3"ri*tfsiehen beS ^eimifd^en Kapitals bon ben ©taats* 
fonbS unb neuen Anleihen , moburch bem ©infen beS 3 m f e $ teueren 
öorübergehenb £alt geboten toirb, bis Jenes üttijjoerhaltnijj einigermaßen 
behoben ift, unb nun erft beginnt bie ffieiterbetoegung. Onbem man in 
bie obige $hJ>othefe ben Factor „Hffecuran3}>rämie" mit cinfefet unb 
biefen erheblicher oariiren lafct, fann man ben ftafl ber concreten Sirf* 
liefert mehr nähern unb bie einzelnen (Srfchetnungen auf ihren einfachen 
GaufalneruS mit $itfe jene« futgirten ©etfoiels surüefführen. 

üDer foatere Slnfauf bon ©taatspapieren ©eitenS beS SluSlaubeS 
wirb meiftenS in ber Seife gesehen, baß ber frembe Gläubiger feine 
fälligen Bwfen unmittelbar gur neuen Gapitalanlage oertoenbet. 8luf biefe 
SÖeife gelangt ein immer größerer ber ©taatsfchulb in ben 39efifc 
beS SluSlanbeS, unb bie SluSgleichung ber betreffenben 3in«füge wirb 
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um fo rafcher erfolgen. Die oben zugegebene ungüuftige SÖMrfnng beS 
5l6fluffeS ber Stufen in baS 2luSlanb fallt ^ier gang meg, meit baS be» 
treffenbe buvd; bie ©teuer eingebogene (Mterquantum in ber Ijeimifcfycn 
SBolfSmirthfchaft, gur ^robuetion beftimmt, oerbleibt. @o lange nament* 
lieh bie 3' n $biffereng im 3n= unb SluSlanbe noch erheblich ift unb nicht 
oorübergeljenbe befonbere Umftänbe, mie eine politifche Sh'iftS, bie Slffe* 
curangprämie im 3 n, f c fteigern, toirb bie Neigung ftetd oortoalten, ben 
£heil ber 3 ut f en ' todeher nicht gur confumtioen Verausgabung beftimmt 
ift, gur neuen (Kapitalanlage in ben fremben gonbö gu bennfcen. Ü)ie§ 
hat für bie Ijeimifcfye 3$olfsmirthfchaft gur $olge, baf? bie nachteilige 
3ßirfung einer früheren unprobuetioen Vermenbung beS Slnleihebetrages, 
g. ©. einer ^erftöruna, großer Waffen materiellen Kapital« im Kriege, 
lange ^eitfaft gar nic^t empfunbeu mirb. 3mar ift bie ©efteue 
mng gur Söegahlung ber ©chulbginfen hityer, aber bieS inooloirt bod; 
nur eine anbere Verteilung beS Ertrages ber ^robuetiou innerhalb ber 
Velfsmirthfchaft. Diefer (Krtrag hat nicht abgenommen, meit baS ger» 
ftörte (Kapital baS ber $rembe mar , unb toenn bas" Slnrecht auf bie 
3infen bafür auch bem SluSlanbe gebührt, fo mirb ber ,3infenbetrag ja 
mieber im Onlanbe angelegt. £)iefe Umftänbe machen es erflärlich, 
warum ein capitalarmeS Sanb mie Oefterreich bie gro§e „ÄriegSconfum* 
tion" feit bem Oahre 1848 oerhältmßmäfjig leichter ertragen unb trofc 
berfelben, trofc ber mehr als toerboppelten ©teuern noch e *nen f° & Cs 
beutenben mirthfehaftlichen 2luffchtt)ung nehmen tonnte. 

(Ks folgt barauS aber auch, ba§ bie öfterreichtfehe Volfsmirthftaft 
ben Nachteil ber unprobuetioen <StaatSconfumtion fpäter noch erft gu 
fpüren haben mirb. On bem 3 e itpunfte, in meinem fich ber öfterreU 
chifche unb ber frembe 3 m $fu§ einigermaßen ausgeglichen haben merben, 
hnrb baS frembe (Kapital feine Neigung mehr haben, fich * n öfterrcidt>i* 
fchen ftonbS anzulegen; alSbann mirb namentlich auch ber3inS toirftich 
ins 2luSlanb abfließen unb bie oben gefchilberten Söirfungen baoon fich 
geigen. Onbeffen mirb boch felbft biefer unlä'ugbare 9cach$eil, nicht ber 
SBerfchulbung an baS 2luSlanb, fonbern ber unprobuetioen ©taatSconfum* 
tion, maS in biefer ftrage ftets fo leicht oergeffen mirb, jc^t minber 
brücfenb fein, tote früher, weit bie VerauSfefcung ber gegenwärtigen 
^ühlbarfeit eine au&erorbentliche §ebung ber heimtfehen Volfsmirthfchaft 
ift, toooon baS ©bmptom in bem niebrigen 3to$f"i? e fic^t) geigt tiefer 
2luffchmung ift aber ber ^Beteiligung beS fremben (Kapitals an ben in* 
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länbifchen Anleihen bornehmtich mit ju berbanfen, unb infoferne ift bie 
93erfchutbung an ba« 5lu«lanb bocty auch baucrnb ein ®ewhm für ba« 
Onlanb. 

3n einem noa; »eiteren Stabium be« ^ortfe^ritteö ber Ijeimifcfyen 
SBotfötoirt^fd^aft wirb nicht nur bie neue 2lnlage fremben (Kapitals in ben 
heimifchen @taat«fonb« aufhören, fonbern auch ein ,3urücferwerbeu ^ er 
im Befifce be« 8lu«tanbe« Befinblichen Staat«fchulbberfchreibungeu ©ei- 
tert« be« t)cimifcf/en Kapital« eintreten, tiefer *ßroceß beginnt in bem 
Momente, in meinem burdt) ba« Slufhßren ber auswärtigen Nachfrage 
ber reelle 3w« ber inlänbifchen @taat«fonb« nicht weiter finft unb bie 
etwa borljanben gewefene £)tfferen$ $wifchen biedern 3infe unb bemjenl* 
gen in onberen inlänbifchen Kapitalanlagen berfchwunben ift. Sei ber 
notorifchen Beliebtheit ber Snbeftirung bon Kapital in ben Obligationen 
be« wohlgeorbneten eigenen Staate« wirb fia) nun ba« ^eimifa>c Kapital 
wieber biefer Anlage $uwenben, ^ierbur^ ben Keur« fteigern, ben 3in« 
herabbrüefen unb ba« Stuötanb $um Verläufen beftimmen. Sll«bann er* 
folgt freiließ eine Kapitalübertragung bon ber fceimifctyen in bie frembe 
33olf«wirthfchaft, tyer wirb wirflich eine <Sd^u(b reell $urütfgeaaljlt, aber 
wohl bemerft eine in ber ungünftigften 3eit aufgenommene Schulb $u 
einer fpäteren $eit, in melier bie Abtragung retatib gar nicht mehr 
ferner fällt. Sbtf biefe Seife bleibt es boch ein fefjr wefentltcher £>ienft, 
welcher ber heimifchen 33olf«wirthfchaft burch bie Beteiligung be« frem* 
ben Kapital« geleiftet werben ift. £)ie 33erl;ältniffe, unter meld;en bie 
Obligationen gurüeferworben werben, fiub fo befdjaffen, baß barau« bie 
ftäljigfeit be« 3nlanbe« jur Abtragung ber Schulb an ba«$uSlanb Don 
felbft herborgeht. 9lu« biefem allgemeinen tolf«wirthfchaftlichen Stanb* 
puufte, wo bie €<hulb be« «Staate« an ba« Slu«lanb al« eine Schulb 
ber heimifchen an frembe 23olf«n>irtfyf$aften aufgefaßt wirb, muß bie 
ftrage ber SSerfc^ulbung an ba« $u«lanb unterfucht werben, um bie 
eigentliche Bebeutung eine« folgen Schulbberhältniffe« $u würbigen. 

£)er bolf«wtrthfchaftliche ^ad^dl ber Stferfchulbung an ba« Sfoe* 
tanb wirb mitunter befonber« in bem Umftanbe gefmtben, baß eine Dom 
SluSlanbe billig erworbene Schulb treuer wieber guruefgefauft werben 
müffc. hierbei werben aber $wei gang ^toogene fragen miteinanber 
confunbirt, bie ber auswärtigen Schulben mit ber anberen in Betreff 
ber ftorm ber Slnleiljen unb Obligationen. Kine fehlerhafte gorm, wie 
bie ber niebrig berjinölichen Obligationen mit fycfym 9?ominalcapital, 
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j führt atterbing« unter anbcren 9f adretten auch ben mit fich, ba§ eben* 
tuet! eine bom Sluötanbe billig ertoorbene 6chulb treuer jurücfgefauft 
jtoerben mu§. ü)aö fortcht aber nicht gegen ben 9?ufeen bcrSSerfchutbung 
! an ba$ SluGlanb, fonbern nur gegen jene ftorm ber Sintere. 2lUe unfere 
früheren Sluäeinanberfe&ungen über biefen $unft erlangen hierbei eine 
abermalige öefräftigung. 9?ur infoferne toirft bcr Umftanb, bafj bie 
(Schulben mit niebrigem ^ommaljinGfujj fich im ©efifce beö 2lu$lanbe$ 
befinben, noch erfchtoerenb, toeit nun ftete für bie ^eimif^e 93olf$toirth* 
fd&aft, biefe als ©anjeö aufgefaßt, ein -Jiachtheil l;crau$fommt, roa^renb 
bei einer 33erfcfyulbung be$ ©taatcö an inlänbifche ©täubiger jene fester* 
hafte Slnleiheform bo<h immer nur innerhalb ber ^eimifc^en SBol&toirth 5 
ft^aft eine anbere SBertheilung be8 Gnrtrage« ber *ßrobuctiou betoirft. 

§ierauö folgt, ba§ ein (Staat, toelctyer tote Ocfterreich toegen fei* 
ne« ^o^en reellen sjtnöfujje« nothtoenbig eine SSetheiligung eine« au«* 
toartigen GabttalS an feinen Anleihen borauöfefcen mufj, boppetten ©runb 
hat, (Schulben mögltchft al pari gu einem bem reellen gleichfommenben 
Wominatjinefujje aufzunehmen, ferner ertoeift ftch auch bas ©Aftern ber 
^apiergelbtoirthfchaft tyier toieber befonber« nachteilig, toeil e8 bem 
Sluötanbe ben billigen (Srtoerb ber Obligationen ermöglicht, toahrenb boch 
ein richtige« ©Aftern ber §erftellung ber SBatuta e« mit fidt) bringt, ben 
3inS fpä'ter lieber im bollern Sßenmoerth in SDWinge auszahlen 
(f. oben <S. 185). $)abei raufe bann bem Sluötanbe behn SRüdfertoerb 
leicht aujjerorbentlich biet mctyr $urü<fgcjahlt toerben, alö man bon ihm 
erhalten fyat. Sirb bagegen auch in ungünftigen $dUn bie Slnleihe 
al pari ober naljeju fo mit entff>redt)enbem Nominal jinöfufee emittirt, fo 
toirb jtoar reell ba$ &u$tanb jefet nicht treuerer faufen, aber toegen ber 
2ftÖglich?eit ber 3t n8rcfeuct i° n fpä'ter auch nicht toef entlieh über bem 
SlnfaufSprei« bie ertoorbenen Obligationen an bie hetmifche 33olf«toirth* 
fchaft toieber fiberlaffen fönnen. 3. ba« Sfatfanb lauft 5% Rapiere 
ju 80, toeld&e baä Ontanb fpater aurücffauft, n>enn ber reelle 3in« bon 
6% auf 5% gefunfcn ift; hier erleibet bie heimifche Solfeioirthfchaft 
einen S5er(uft bon 25% am Kapitale ! )< ßrtoirbt bagegen baö lußtanb 
ß'AVo ^a^'cre al pari, fo tönnen biefe in bemfelbcn 3eitbunfte auf 

J ) Cc^tere« beregnet o$ne IRMfify onf bie fonjKgen aJort^eilc be« auötoar- 
tigen Starteten® für bie inlSubiföe 33ott8n>irt&J($aft, ba ja biefe SJortyeife unter ber 
Gier flatt^aften SBorauefefcung, bafj niebrig berjinSlic^e Rapiere nid^t r e 1 0 1 i ö befferc 
(Sourfe erjtclen, bei beiben Suüei&eformen bie gleitheu bleiben. 
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5% rebucirt toerben, in »eifern bte inlonbifchen Gopitaliften geneigt 
finb, bie Effecten bem 2fo$lanbc nach biefem 3ttiöfu§c toieber abkaufen. 
$)er (Staat brauet im 9tothfatle nur ba« heimtfdhe gu fotd&en Opera; 
tioncn geneigte Kapital 3U 5% mittelft einer neuen Slnlet^e auf$uuefymen 
unb bamit bie auswärtigen (Gläubiger abzahlen. $ür bie $olf«m>irth- 
f<$aft im ®an$ert fommt ber Otucfertocrb ber Obligationen in beiben 
Ratten auf baöfelbe hinaus. 

$)er niebrige s J?ominal$in$fu{j ber öfterrcichtfchen ©taatsfchutb fd^mä- 
Ccrt bemnach auf bie 5Dauer ben SBort^cif, welchen bie öfterreicfyifäe 
33olf8totrthfchaft aus ber Beteiligung beS frcmben Kapitals jie^t. 

3m (Sanken bietet, toie fich aus bem $orljergcljenben ergibt, bie 
SSerfc^ulbung an baS HuSlanb, inSbcfonbere bie fyter oorgugStoeife in -93e= 
tratet gezogene germ berfelben, ber Grrtoerb bou heimifchen ©taatsfchulb* 
berfchreibungen (Seitenö beS SluSlanbeS, aufcerorbentliche SBortljeile für 
ein capitalarmes Sanb. ÜDiefe ©arteten beS SluSlanbeS allein machen 
cS (Staaten auf niebrigerer Sirtijfctyaftöftufe möglich, in ber (Erfüllung 
ber großen ftaatlid&en Aufgaben mit borgefchritteneren Elfern unb 
(Staaten gu coneurrtren, ohne fidjj babei bollftanbig gu erfchöpfen ober 
einen ftiebergang ihrer $olfStoirthfdHt risfiren gu muffen. Sttan barf 
unbebingt behaupten, bafe baS bie «Sachlage auch in Oefterreich ift. Ohne 
bie ^öd^ft bebeutenbe Anlage fremben Kapitale in öfterrcic^ifc^cn «Staats* 
papieren unb fonftigen ginötragenben Effecten hatte Oefterreich bie außer* 
orbentlich große unprobuettoe ©taatSconfumtion feit bem Safyre 1848 
uimmer $u ertragen bermocht, jumat nicht neben einem gleichzeitigen 
ftarfen Kufmanbe für fr a a to i v t b f ii; a f 1 1 i d) c unb anbere öffentliche, um- 
laufenbeS in fteljenbeS Kapital bertoanbelnbe Unternehmungen ; {ebenfalls 
toarc fehtoerlich ein boltStoirthfchaftlicher 2luffchn>ung, bcrmuthlich ein 
Siücfgang erfolgt. Sluch bie potitifche SSebeutung eine« capitalarmen 
©taateS, toie Oefterreich, hängt augenfcheinlich auf baS Sngfte mit bie* 
fer Unterftüfeung burch frembeS Kapital gufammen, ohne toelche Oeftcr* 
reich entmeber gar nicht ober nur mit retatib ungleich fchtoereren Opfern 
3. ©. mit ftranfreich für irgenb einen längeren 3eitraum gu ribaltftren 
bermöchte. (Daraus folgt, toietoichtig bie möglichfte öcrücffichtigung ber aus* 
toärtigen ©laubiger, bie ftrengfte Erfüllung ber SBcrbinblichfeiten gegen fie, 
toie fehr alle in biefer §inficht im SBorauSgehenben gemachten 23emerfuugen 
gerechtfertigt feien. Grs ift bie furgfichtigfte $inau$politif, ioelche fich lei* 
ber auch mehrfach im öfterreichifchen Slbgeorbnetenhaufe funbgegebeu $at f 
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biefc tyeilfame Beteiligung be« fremben (Sapitaltf an öfterrei^if^en 2ln* 
teilen u. f. m. gu berfennen unb burcty Gouponfteuew unb bergleic$en 
Littel meljr bie auölanbifctyen Bcfifcer bon Obligationen fctyeu gu machen. 
Die mistige Slufgabe bc8 fttnangpotitiferS befteljt bietmeljr barin, ben 
tntänbifctyen <2>taat6fonb8 einen mögtid^ft großen Wlaxtt gu uerfd^affen, 
befonberä in bem borgugöroeife ^raftifc^en ftalle, in welchem eine gang 
unbrobuctioe ober eine au&erorbentlictye, mit ber 3e*ftörung bieten mate* 
riellen Kapital« berbunbene Sluögabe burc$ Slnleiljen beftritten toorben 
ift. Die amtliche 9lottrung ber <Staat8papiere an ben fremben ©örfen 
gu erfangen, ift in biefer Begiefmug namentlich tt>tc$tig '). 

Bieber würben faft nur günftige Sßirfungen ber SJerfd^uIbung an 
baä 9lu8fanb uad;gett)iefen, weil baburcty in ber 2^at ber üflangel (ei« 
mifcfyen Capitata minbcr empftobttdj gemalt wirb. Die ungünftige 2Bir- 
fung, welche in einer gcwiffcn 9lbt}ängigfeit bem Sluölanbe, inSbcfonbere 
bon auswärtigen Regierungen liegt, ift meljr potitifctyer 9?atur, im ®an= 
gen aber bocfy ntd^t bebeutenb genug, um gegenüber ben Sßortfyeilen ir* 
genb fcfywerer in« ®ewictyt gu fallen. 31 u f bie Dauer, barf man 
behaupten, finb biefe 95ortljeile für bie S3olf8tt)irtl?fc$aft unb für bie 
ftinangen ftets überwiegenb. @ie werben aucty burcty einige anbere, bisc- 
her uoc^ nidjt berührte bolfäwirthfcfyaftliche 9facfytljeile gwar in eingel* 
nen 3eitpunften wefentlicty gefc^malert, aber bo<$ nicfyt aufgehoben. 
SBenn man aber au<$ in biefer ^infic^t anberer Slnftdjt fein follte, wie 
benn bie fier bertretene Sluffaffung ber SBerfdmtbung an ba8 2lu$lanb 
fetneSweg« allgemein geseilt unb befonbers in Defterreicty bie 9cadj>tl>eile 
oft über bie 3Sortl;eile geftellt werben, fo muß man babei wieber beben* 
fen, baß bte Slbänberung biefer SBerljältniffe, unmittelbar wenigftenö, 
außerhalb ber 9ttac$t bc$ @taate6 liegt, Sine 93erfc$u(bung an ba$ 



') <5« brauet biefer $unft bicr ntt^t weiter au«gefü$rt ju »erben ; bie <£r< 
Brterung hnirbe au« bem ®ebiete ber ginanjpolitif in ,ba« ber *PoIitif Innüberfübren. 
2>afj j, ©. für Statten bte ©etbetltgung be« franj&fifcben Capitata an fernen »n- 
leiten unb ftonb« eine Lebensfrage fei, ift geivifj. £>efterret<$ tfl frettieb. nt<$t f o ab- 
hängig tom fremben (Samhof, aber immerbin unter ©erüefftebtigung feine« toolfS* 
tt?trtM^aftIid)en 3ntereffe« abhängig genug, übt aber amb, inbirect mittelfl feiner 
fremben (Stäubiger einen bebeutenben politif^en Sinflufj au«. ®a«9Serbot ber amt* 
Iid)en 9?otirung frember @taat«papicrc an ber ©Brfe eine« ©taate« iß jttjar ein 
»ertr-erffic^e«, aber immerbin »on nötigem politifdjen 3nftincte eingegebene« SKittet, 
einer feinblia)en 3Kaa)t ju fd;aben. 
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SluSlcmb ift bei ber heutigen coömo^olittfc^cn Dichtung beS (Sapitaiber* 
fet}r$, ben gefiederten SRechtfyuftänben, ben ftortföritten be« SBßlferrecht«, 
ber (eisten (Sommunication unausbleiblich für jebe« öanb mit einem ben* 
jenigen anberer tfänber überfct)reitenben 3 m *f"§ e - <5rft burch einen fo 
nachhaltigen Sfoffchtoung ber heimifchen SßolfStoirthfchaft, bafj biefer h%ve 
3in«fuf fidt) mit bem be$ StuSlanbe« ausgießt, fann eine bleibenbe 35er* 
änberung biefeS SBer^ättntffeö eintreten. Onfoferne trägt, n>ie fich jeigte, 
bie SBerfchulbung an baS SluSlanb felbft ba« befte Giorrecttb gegen fie 
in fiel), toett fie ben oolfStoirthfchaftlichen ftortfehritt be$ capitatarmen 
ÖanbeS unter allen Umftänben in borjüglichem üttajje beförbert 

Die oorljer erwähnten bolf$n>irtl;fchaftlichen ^ac^t^eite ber 25er* 
fchulbung an baS SluSlanb liegen auf ganj anberem Gebiete, <§ie be* 
rühren nicht fo fehr, wie bie SBortfjetle, baS (Sapitalwefen , wenn ber 
SluSbruef erlaubt ift, obwohl auch biefe« in 3ftitleibeufchaft gebogen wirb, 
als baS ©elbwefen ber heimifchen SBolfSWirthfchaft, unb treten nur in 
einzelnen 3eitpunften, faft immer borübergehenb , aber oft fet)r intenfib 
herbor. Die fpeciellere öehanblung biefeS fünfte« würbe uns au« ber 
öfterreic$if$en ftinanjfrage in bie S3alutafrage hinüber führen. $)ie nach* 
folgenben Söemerfungen haben nur ben 3^ccf, im Allgemeinen ju orien* 
tiren. 2)ie mistige unb intereffante Unterfu^ung über ben (Sinflujj ber 
33erf<hulbung an baS SluSlanb auf baS öfterrei^ifc^e ®elb* unb ©anf* 
wefen liegt außerhalb ber in ber borliegenben ©d^rift gu behanbelnben 
£fyemata 3^ren Urfprung haben jene s Jia<$tljeite auSfchlie&ltch in einer 
p(5(ft$en Sßeränberung beS SkrhättniffeS ber Slffecuranjprämie unb beS 
eigentlichen 3 m f e $> welche in bem 3' n f e bcr öffentlichen $onbS u. f. w. 
enthalten ftnb, su einanber. £>ie Slffecuranjprämte fteigt burch ein 
ben Qtrebit beS fchulbenbcn Staate« ober ßanbeS afficirenbeS (Sreigntg. 
5Da ber geilte 3inS eine fefte ®röjje ift, fo erlernt mithin ber eigent- 
liche 3in« entforechenb oerringert. 9?ach legerem regulirt fich imSBefent* 
liehen ber (SourS ber Obligation ; biefer ftrebt mithin ju finfen, unb finft 
toirflich in bem ajeafce, als ftch ber Unficherheit wegen bie bei bem bis* 
herigen Gourfe oorhanbene Nachfrage berringert unb baS Angebot bon 
papieren fich fteigert. 5Dte auswärtigen ©efifeer bon Obligationen, bem 

*) 8gf. n. $elferi«h'« oben genannte 3tuffä^c in ber £fib. S&fäft. 
unb bie »erfd&iebenen ©giften bon ©<$ttoler, fottne meine „©elb* n. <£rebit* 
theorie ber ^eel'föen «etc." 9iä>r hierauf eingeben ju fönnen, $offt ber »erf. in 
bem 2. £f<ci!e feiiier „Bfterr. «ahita." 
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Mißtrauen mciftcn« no$ augängtid&er, tote bie tnlänbifd&en , fachen tyre 
Rapiere gu beräußern, atfo ifyr barin angelegte« (Sapttat toieber Ijerau«* 
gujieljen. ®iefe« ©treben tritt um fo ftärfer tyeroor, je ungünftiger bie 
^ufuttft beurteilt toirb, inbem Sebermann „noty rechtzeitig", b. Ij. bei 
no$ einigermaßen befferen (Sourfen feine Rapiere an ben äftann bringen 
toit(, gerabe fyierburcfy aber bie Söaiffe fteigert. 9ln unb für fi# ift e« 
jtoar nt<$t notljtoenbig, baß biefe Rapiere nun fä'mmtlicty toieber fofert 
in'« Ontanb ftrömen, um an beffen -Söörfe oeraußert ju toerben. £ritt 
an ben oerfcfyiebencn -öörfen be« 2lu«lanbe« baß Sfäßtrauen nietyt überall 
gleichmäßig Ijeroor, fo toerben bie Effecten an Diejenige ©b'rfe gelangen, 
meiere noc$ beffere (Sourfe bietet. 2ltlein fjierburc$ unb burety bie fiefy 
toeiter anfnüpfenben Sfrbitragengef^äfte toirb bie ettoa nod^ befteljenbe 
(£our«bifferena balb abgeglichen, bie öaiffe toirb bie nämliche überaß 
unb ba ba« üftißtrauen ba« au«lcinbifdt}e Kapital im fangen ergreift, 
»erben bie Obligationen toieber in ba« Onlanb getoorfen. $)er Ofucffluß 
oon gieren toirb um fo bebeutenber, je beffer aüenfall« bie (Sourfe 
an ber Ijeimifchen ©örfe fi$ noch galten. 9fur toenn tyier bie Saiffe 
noch größer ift, tt>ie im 2lu«lanbe, fann momentan biefer föücfftuß etwa« 
gehemmt toerben. 2lber eine folche «Sachlage ift geeignet, ba« 2#ißtrauen 
be« fremben (Sapital« nodt) 3U erhöhen , ber $rei«lauf ber Grnttoicfelung 
beginnt bon Beuern, fchließlich muß ba« inlänbifd^e (Sam'tal enttoeber 
einen anfeljnttcfyen Xtyil ber bisher im 2lu«lanbe befinblichen ^eimifc^en 
Obligationen fofort gurüeffaufen unb bann ift ein entfprettyenber ßapitat* 
betrag in bie fremben 93olf«toirthfchaften $u übertragen (genauer gefagt, 
benfelben fc^on jefct gurüefguerftatten), ober aber ba« inlänbifctye Kapital 
muß bem brängenben Sluögebote be« Slu«lanbe« gegenüber immer toeiter 
gurfieftoeichen, toomöglich gar nicht taufen, bi« ber (Sourß fo tief gefutffen 
ift, baß ba« Sluölanb toegen be« fofortigen großen SSerlufte« ni<$t mehr 
oerfauft ober fogar toieber gum kaufen angeregt toirb. 

könnte ber festere ftaö, baß ba« Sntanb bie Effecten bem 2lu«= 
lanbe in folgen 3eit»unften nicht toieber abnimmt, »raftifch toerben, fo 
ließen fich bie ftachtheile eine« folgen glichen 3urücfftrömen« ber 
Rapiere für bie Ijeimifctye 23olf«toirthfchaft befeitigen. SDann brauste 
eben ba« bem 3lu«lanbe abgeborgte (Sapitat nicht fofort gurütferftattet 
gu toerben. SWein in ber 28irflic$feit geftalten ftch bie SBer^ältniffe tooljl 
ftet« gang anber«. Die (Sourfe toeidjen bodjj fetbft in einer feljr uner* 
toartet l)ereinbrec$enben großen politifchen ftrifi« ettoa« langfamer; bei 
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bem heutigen raffen 9?ac$rid>tenberfel)r unb Bei ber eigentümlichen Or= 
ganifation beö internationalen öörfen-, 39anquier* unb Slrbitragenge* 
fctyäfteö gleichen fiety bie (Sourfe fofort toieber au$; eine- etngetne ©örfe 
fann nic$t ftet$ in ber größten ©aiffe fein, b. ty. ntc^t fortwäfcenb bic 
attertiefften Gtourfe Ijaben, gumat bie ©örfe be« §eimatIjtanbeS ber tya* 
piere tutrb WenigftenS geitweife immer wieber bem Vertrauen geneigter 
fein, unb bie babur$ entfteljenbe $auffe treibt bann abcrmal« Rapiere 
iu'S Sntanb. 

©6 toirb ba^er boc$ ftet« in fotd^en fallen an baö §eimatl?tanb 
ber Effecten bie »nforberung gefteüt, rafdfc einen me^r ober weniger 
erheblichen betrag be« geliehenen Kapital« wieber gurücfgugahlen. 
$)ariu liegt für ba* fchulbenbe tfanb bie ©chtoierigfeit. £war pflegt 
ftttr 3eit eine« folchen 9?ödf ffuffeö ^ber Rapiere eine allgemeine ©toefung 
ber ©efc^äfte einzutreten, Welche biet umtaufenbe« (Sapitat biöponibel 
macht. ®iefe$ lefetere fönnte baljer möglichen $atle$ in'8 Sfoötanb über* 
tragen werben. Hber einmal finb bie Sigentpmer biefeö ßapitatö oft 
nur geneigt, ihr (Sapitat wirflich bieponibet 3U ermatten unb e$ beö^alb 
eine 3eit lang gang müßig liegen gu (äffen; fobann wirb ber <&taat 
gerabe in folcher 3ett felbft mit neuen Hnfprüchen an ben Giapitalmarft 
hervortreten; enblich aber fleht e$ bei bem Umftanbe, baß ber SEBaaren* 
hanbel ebenfall« bon ber <ßolitif berührt wirb, ba8 Sluötanb fdjwertich 
befonbere Äauftuft Ijat, bie HuSfuhr oon Sßaaren außerbem oon ben 
Gommunicationöberhättniffen, ben greifen, welche nicht fo rafch erheblich 
genug finfen, abfängt, immer fehr bahin, ob auch nur ein irgenb bebeu* 
tenber Streit be« ßapitat«, welche* für bie gurücfgefchicftcn Obligationen 
bem SluSlanbe gugefüljrt werben muß, burch »Steigerung ber ©aaren* 
ausfuhr abgegahlt werben fann. £)ie Stenbeng einer biefen oeranberten 
33erfel)r$bcr§ä , ttniffen angepaßten Bewegung be« internationalen 2öaarcn= 
hanbets wirb allerbing« bom Momente be« (Eintritte« ber Grift« an 
obwalten, aber ber 93erwirflichung biefer Stenbenj ftetlen ftch gerabe an* 
fang« burch bie borhanbene ©abläge erufttiche £inberniffe in ben 
2Öeg, welche erft mit ber $eit ftch befeitigen (äffen. 

SÖegen biefer eigentümlichen Öeftaltung ber £)inge muß baö 
Kapital oon ber fd&ulbenben an bie crebitirenbe SSolföwirt^fc^aft gunächft 
in ber ©elb form, in 2flünge ober in eblen 3Hetatten, wenigftens 
gum großen STljeil, gurüdferftattet werben. £)ie gotge Neroon ift eine 
SSerminberung beöjenigen £heil« beö im §eimath(anbe oorhanbenen 
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afletatlgelbeö, meiner oorjugStoeife al$ Kapital in ben Greifen ber 
®efchäft$toelt ctrculirt unb eine (Steigerung inöbefonbere beö faufmän* 
nifc^en £)iöcont$. 

$>ie biäponibten ®elbfonb$ ber ©anquier« unb Söechfelhaufer, ber 
grofcen ©anfinftttute, £)epoftten* toie 3ettefbanfen »erben angegriffen, 
es entfielt eine ftarfe Nachfrage nach SBechfeleScomt'tirung bei ben ©anfen, 
um „ ©aargelb für bie 2luäfufyr" $u erhalten, bie ©aaroorräth* biefer 
Slnftalten, toie ber 'pribatbanf Käufer nehmen ab. £)ie ©rhöhung beä 
3)i$contö, ju melier fich namentlich auch bie grojjen ©anfett oerftehen 
müffen, um ihren ©aarfonbS nicht auf ein gefahrbringenbeS üftinimum 
finfen ju taffen, bilbet mit ber ettoaigen Gnnfchrä'nfung ber (Srebite burch 
©erfürjung ber ©erfalljeit ber banffähigen Sßechfel unb burch Ablehnung 
ber $)i«contirung überhaupt ba« einige tohrffame Littel gegen ben 
Slbflujj be« ebelmetalls unb baburch inbirect auch gegen baö 3urücf* 
ftrtfmen ber Effecten au« bem SluSlanbe. £)enn bie (Srfchtoerung, ©aargelb 
ju Befommen, unb ber höhere DiScont brüeft bie Gourfe ber Rapiere an 
ber inlänbtfc^en ©b'rfe toeiler herab unb betoirft auf biefe 2öeife, bafc ba$ 
SluStanb nur unter ungültigeren ©ebingungen (oöfchlagen fann, oermin* 
bert alfo bie Neigung ^iequ. 3mmer toirb aber auch ^ierburc^ nur bie 
Uebertragung üon ©elbcam'tal in bie frembe ©olfStoirthfchaft gehemmt, nie* 
mal« gattj gefyinbert toerben fimnen. <So erfolgt boch ftets eine Störung 
ber inlanbtfctyen ©elboerhältniffe , meiere fich bis gur ®efährbung be$ 
ganjen ^eimifc^en ®elbtoefenö fteigert, falfö bie ©anfett, befonberö biejeni* 
gen, toeld^e bie (Sbelutetaßreferüoirö ihrer betreffenben ©olfStoirthfcbafren 
finb, nicht richtig operiren, mit ber „Grinfcfyrä'nfung ber SttScontlinie" unb 
ber (Srfyöljung be$ £)i8contö jögern, ober burch frembartige ©rünbe ju einer 
Crrtoeiteruug i^ver ©orfchüffe genötigt toerben. £>ier toirb e8 toahr, 
ba£ bie momentan ftarfe ^affibitat ber <panbel$bilanj $ur (Sinftellung 
ber ©aarjahtungen einer monopoltftifäen (Sentratjettelbanf ober eineä, 
bie toirthfehaftlichen Functionen einer folgen erfüllenben ©ereine« flei* 
nerer ÜDepofitenbanfen unb Ijierturcty gum uneinlösbaren ^apiergelb Ijiu* 
überführen fann. 

Die Erfahrungen in Oefterreich unb in ftorbamerifa, biefen beiben 
tfänber«, in melden bie ©erf<$ulbung an ba$ Sfaetanb einen fo bebeu* 
tenben Umfang erreicht, beftätigen biefen Schlug. Sie fehlerhaft auch 
bie SBiener s J?ationalbanf unb bie amerifanifchen ©anfen oft operirt 
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tyaben mögen, bie fd^h)icrige Sage, in Welche fic in Srifen burdt) ba« 
3urü(fftrömcn ber Ijeimifd^en Obligationen au« bem 3lu«lanbe berfefet 
»erben, tagt jt$ gar ntd&t berfennen. £)arin beftetyt ber Wic$tigfte bott«* 
wtrtWc$aftUdt}e 9k£$tl)eU ber 33erfctyulbung an ba« 2lu«fanb, toetc^cr au$ 
bei ber ftrage ber auswärtigen @taat«anfei§en gro§e öea<$tung berbient. 

$)ie mögliche (Srletd&terung be« boff«wirtyfdt}afrtidt)en 9luffc$wuu* 
ge« mu§ fitty be«ljafl> ancty au« biefem ©runbe bie Regierung angelegen 
fein taffen, bamtt ber 3in«fu§ burc$ ben Wirtfyfctyafttictyett ftortfdt}ritt be« 
§cimatl)(anbe« finfe. $)te33erfdt)u(bung an ba« 2lu«{anb fjat babeiba« ®ute, 
ba§ fte biefen ftortfcfyritt befd)(eunigt unb fomit felbft wieber bie ®efa!jren 
für ba« ®elbwefen, wefc^e au« ifyr Verborgenen, aümätig befeitigen fjitft. 

<r) £>ie Ärt ber ^Begebung ber ^nte^en. 

Sir tyaben jcfet nur noc$ einige ©emerfungen über bie Slrt unb 
SBeife, n>ie bie föentenfcfyulben aufgenommen ober begeben »erben foüen, 
binjujufügen '). (5« fyanbclt ft$ Ijier um bie beiben §au£tmetfyoben ber 
^Begebung einer 5lnleilje, bie allgemeine öffentliche ©ubfcription unb bie 
Uebcreinfunft mit äwifchentyänblern. T)ie erfte Sftettyobe für)rt gur w 9to* 
tionalanlcuy, Wenn olme Sei^räufung auc$ bie fleinften &tid)n\mQm, 
bi« T?tnab $u bem al« unheilbare Gnnljeit ber SInleilje geUenben OMi* 
gationSabpoint (refo. ju ber fleinften föente), angenommen, unb etwa 
biefe 3eic$nungen borgug«weife berütffid)tigt, ba^er bie Weren eoentueß 
entforectycnb rebuctrt Werben. Sei biefer 2ttetf?obe wirb in ber föegel 
bom Staate ein fijcer dour« feftgefefet, gu Weizern ber <5taat eine Dbli* 
gation bon einem gewiffen 9?cminalain«fuj? weggeben will. 39ei ben 
IjoctyberäinSlicfyen «Scfyulben mufj ein folctyer 9tominaläin«fujj gewählt wer* 
ben, bajj babci bann ber ^ßari-(üour« ober ein bemfelben naljefteljenber 
geforbert werben fann. 2foc$ bei ber allgemeinen ©ubfeription ift man 
übrigen« nicfyt not^Wenbig an einen fijen ßour« gebunben, ber <Staat 
Kirnte äljnlidt) wie bei <Submiffionen bon #3anfljäufern einen Sftinimal* 
cour« beftimmen, babei aber bie 3 ll f a 8 e gc&en, bajj biejenigen Unter* 
jetetyner, welche fiety erbieten, für eine gewiffe ©imune bon Kenten einen 
fyofyeren (Sour« ju bejahen, jnerft berücfft<$tigt werben follen. ©et ben 
großen 9fationalanleifjen, wo bie @ubfcru>tioncn oftmals ben geforberten 
betrag überfetyreiten, wäre bie« ein «Kittel, bie Goncurrenj ebenfo wie 

') Sgl. 9tau §. 504. 505, tte&entn« a. a. O. ©. 396— 406, meinen 
ftuff. in „Unf. 3eit," ©. MO. 
Jl 4Ü >t 3 n < t , ü\t(tt. fl5taa«uu«$ llt. 19 
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bei ©ubmiffionen gu (Smnften be« Sierar« in« i'eben gu rufen. E« fann 
. nun tooljl feinem Stottfel unterliegen , baß bie öffentliche ©ubfeription 
an ftc^ ben 2$orgug bor ber Begebung einer Slnteü^e an 3toif($enljünb* 
; 1er berbient, n>eil babei ber <5taat unb ba« publicum bie ben (enteren 
gu galjlenbe ^robtfion erfbaren. 2Wein mit Erfolg fann biefe Sttethobe 
i metften« nur in gtoei fallen angetoanbt toerben, nämlich toenn ber ,3toecf 
ber 2lnleihe ein fehr populärer, patriotifcher ift unb bie Eam'taltften nic^t 
j nur rennen, fonbern auch füllen ; fobann toenn ba« Öanb erft eine größere 
i Singahl bon bermögenben Seuten, befonber« eine eigentliche SRentierclaffe, 
befifct. 3n einem capitalarmen ©taate fehlt bie lefctere ©ebingung, bie 
Erfüllung ber erfteren liegt nicht in ber ÜBiüfür be« ©taate«. 2ßan 
toirb baher hier boch meiften« gur SBerhanbfong mit Sanfhäufern [ich 
gu bequemen haben. 5Die« ift in einem (Staate toie Oefterreich um fo 
nothtoenbiger, ba bie neuen Sinteren möglichft balb im Slu«lanbe unter* 
gebracht toerben mflffen. Die borljanbene ®iffereng be« in* unb au«* 
länbifchen 3in«fuße« betoirft bie« gtoar mit ber 3eit & on f clBft, aber 
bie großen ©anfhäufer haben burch ihte SBerbinbungen biet mehr ®e* 
legenheit, rafch bie Rapiere im 2lu«lanbe gu blaären. @o toirb fich 
benn auch bie bem 3ö>ifdt)en^änbler gu gahlenbe ^robifion in ber Sieget 
burch bie Erlangung eine« befferen Gourfe« gut begabt machen, ben ber 
öanquier au« bem einfachen ®runbe getoähren fann, toeit er ein größere« 
Slbfafefelb hat. $)ie Erfahrungen ber legten Oaljre fprechen in Oefterreich 
mehr für bie 93erhanblung mit Eonfortien bon Jöanfhäufern, al« für bie 
öffentliche @ubf ertytton , toa« auch &> e 9 e n Oefterreich« toirthfehaftlichen 
25erhattniffen unb toegen ber «ebeutung be« au«länbtfchen Eabitalmarf* 
te« für ben Äaiferftaat boüfommen begreiflich ift, gang abgefehen bon 
ben politifchen fractoren, toelchc bon Einfluß toaren. 3n«befonbere liegt 
bei ben burch ade möglichen, oft fehr bebenflichen Mitteln pouffirten 
„ttationalanleihen" in einem Staate mit toenig bi«poniblem Kapitale bie 
Gefahr ftet« fehr nahe, baß bie ©ubferibenten bie fbäteren Eingahlungen 
nicht leiften fönnen, bie Rapiere beräußem muffen, bie Eourfe ungebührlich 
herabbrüefen unb für neue Anleihen ber Regierung ben 2ttarft berberben. 

©ei ber Sßerhanblung mit ©anquier« !ommt aber bann Sitte« barauf 
an, bie Eoncurreng ber Borger möglichft gu ertoeefen. ©eborgugung eingelner 
firmen, ber inlänbtfchen bor ben au«toärtigen§äufern, ettoa gar nur borlau* 
fige blo« auf ein eingige« §au« befchränfte SBerhanblungen finb burchau« 
unftatthaft; nicht« ift getoiß berbcvblicher , al« Ein «anfhau« eine 2(rt 
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factifd&e« Monopol bei ben 2lu(eif)e-£>perattoncn eine« Staate« gewinnen 
ju (äffen. 3n biefer $)inft<$t Ijaben ftc§ bie ©iuge in Oefterreid^ neuer* 
bing« au$ bebeutenb gebeffert. £)a« mit fo großem Erfolge bei ber 
legten Girebitoperation burc$ ben $tnan$muüfter oon ^3 1 c ner angetoanbte 
©Aftern ber S u b m i f f i o n e n oerbtent getoifj in ben meiften ffätten 
ben 33orgug bor bem fof ortigen 2lbfc$fujj eine« Vertrage« über eine 2ln* 
leilje mit einem eingelnen Sanfljaufe. ÜDabet bringt e« jefct tooljl auefy 
bie Sage in Oefterreicfy no<$ mit fü$, bon einem eingelnen Offerenten, 
. toeld&er bie günftigften Sebingungen ftellt, bie Slbnaljme be« gangen, auf 
einmal ju begebenben 2lnleiljebetrage« ju bedangen, baljer nur berglet* 
c$en Offerten gu berüefftc^tigen. Denn ber Submittent muß getoiß fein, 
bei feinen Operationen gur Unterbringung ber Rapiere auf einem toeiten 
2lbfafefelbe ni<$t burc§ feinen Concurrenten gefreugt gu »erben, toenn er 
fi$ auf bie (Sffectuirung eine« immerhin fd^toierigen ®efc$äfte« eintaffen 
foll. ©egemoartig, tto ba« Vertrauen gu öfierreic$ifc$en Effecten in 
einem großen Steile be« au«länbifc$en publicum« erft roteber gu er* 
wachen beginnt, ift e« aber noc$ ferner, raf$ einen größeren Setrag bon 
Obligationen gu »laciren. £)er Offerent toirb baljer befonberen ©ertlj 
barauf legen, ba« Angebot allein jur Verfügung gu Ijaben, unb be«lja(b, 
»enn iljm bie Stnleifye allein gugefälagen toirb, au$ tooljl einen ettoa« 
Ij&ljeren @our« anbieten. Sc$n>erti($ ftellt fi<$ (entere aber für ba« 
Slerar fo günfrig, at« wenn ber Staat eine größere (£oncurreng unter 
ben Submittenten auönufcen fann. Sei jeber bebeutenberen Slnleitye ift 
bie ginangoertoaltung jc^t offenbar auf bie Slnerbietungen feljr toeniger 
Parteien beföränft, työ^ften« auf bie eine« eingefnen Seltljaufe«, toie 
SRottyf^ilb, unb eine« ober gtoeier Sanquierconfortien, too bie Cton* 
currenten leidet unter einanber Sßerabrebungen treffen fönnen, fid& ni$t 
gegenfeitig ba« Spiel gu oerberben. Sobalb ft<$ f^äter ber Staat«* 
crebit ettoa« meljr gehoben unb e« feister getoorben ift, neue öfterrei* 
<$iföe Rapiere gu blactren, laßt ftc$ ba« Submiffton«Mtem au$ in ber 
Seife antoenben, baß man Offerten für ^Teilbeträge ber 2lnletye ge* 
ftattet unb bann gubörberft bie ben työctyften £our« bietenben an* 
nimmt, bie §ölje biefer Teilbeträge fann man attenfaü« toieber 
ein Minimum fefiftellen, toa« aber nicfyt einmal unbebingt notljioenbig 
ift. On biefer ftorm ift ba« Submiffion«ftyftem neuerbing« in (Snglanb 
meiften« angetoenbet toorben, in ben legten Sauren g. S. mefyrfacfy mit 
ßrfolg bei ben inbifd&en unb anberen ßolonialanletljen. 
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ftür Heinere ©ummen, je nach ben SBerhättniffen auch für größere, 
brauet ba« Herar enbtieh auch feinen Sutftanb ju nehmen, Rapiere auf 
feine Rechnung an ben Dorfen berfaufen gu laffen. £>te (Sontrofe 'ber 
ftinanjberwaltung Seiten« ber partamcntarifchen SkrtretungSförter ift 
gerbet freilich im Ontereffe be$ ©taatScrebiteS befenbers wichtig, aber 
nic^t fd^roerer ausüben, wie bei aüen anberen formen bei- Begebung 
bon Slnfeihen. 

©ei ben in ben nächften Oatyren beborftehenben §rebitoperationen 
im Umfange bon 255 — 285 2ttiÜ\ ©utben mu§ bemnach bie ftorm ber 
^od^berjineUc^en 9ientenfchufb gemäht werben. £)er <&taat contrahirt 
Anleihen gu einem bem reellen mögttchft entfbredjenben 9iotmna(&in6fufj ; 
berfprid^t b(o§ eine 3 m8 i a ^ un 8/ behält fich aber bie Äünbigung unb 
töücfjahlung be8 bem 3in8fu§e entfprechenben DJominalcapitalS unb hier* 
mit bie öoentuaütät einer Jperabfefcung ber 3infen bor; entrichtet bie 
3infen in ©über unb ohne Slbjug einer Qioubonfteuer ; gewährt bem 
auswärtigen ©täubiger ben foftenfreien ©ejug ber 3 in f en an berfc^ie^ 
benen auSlänbtfchen ©örfen unb begibt bie jeweilig aufeunefymcnbe (Schuft* 
fumme mittelft Vertrags mit ©anfhäufern nach bem ©tyfteme ber <2nb* 
mifftonen. 2luf biefe Söetfe wirb ein ©taatSfchurbenfhftem in Defterreich 
eingeführt, welche« für bie 3ufunft eine beträchtliche 93erminberung bcS 
jährlichen ©chutberforberniffe« unb eine erfreuliche Erleichterung be« 
«ubget« mit groger SBaljrfchein (ichfeit in Huöficht fteüt. ©ettngt eö 
gleichzeitig, eine (Sonberfion be« ©ro« ber bereit« borhanbenen öfterrei* 
chifcheu ©taat«fchu(b auf einen botyn 9iominaIjinöfu§ burchsufuhreu unb 
baburch in fbäterer £t\t auch baä jefeige ©chulberforbernu} 31t berriu* 
gern, fo Wirb bie größte 3(nomaUe be« öfterreichifchen -öubget« ber ©egen* 
Wart im Vergleich $u anberen Söubget« befeitigt unb ber brücfenbfte 
Uebelftanb im öfterreichifchen ©taatehait«hafo gehoben. 2llSbann toirb 
bie bottftänbige bauerhafte Orbnung ber ginanjen, fotoeit biefe bon ber 
Regelung be« 2fa$gabe*(Stat« abhängt, erjiett fein. 2lüe weiteren, etwa 
noch erforbertichen 2Jfa§regeIn betreffen ben Etat ber orbentliehen (Sin« 
nahmen. $)aö conftitutioncöe Oefterreich Wirb bie ©runbfäfee einer ratio* 
neflen ginanapofitif hoffentlich im SluSgabe* unb (Stnnahmcbubget unb 
im ©taatefchulbenwefen jur praftifchen ©eliung $u bringen Wiffen, bann 
wirb auch ber tfohn bafür, bie billige £erftettung beö ©taatöhauSh 0 ^/ 
nicht fange mehr auf fict> warten (äffen. 




Digitized by Google 



Digitized by Google 



